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Oeſterreich. 


Der junge Jenenſer Geſchichtsprofeſſor Fried⸗ 
rich von Schiller hielt einſt eine mit dieſem Pro- 
feſſor weltberühmt gewordene Vorleſung: „Was 
heißt und zu welchem Ende ſtudiert man Uni- 
verſalgeſchichte?“ Schiller war der gewiß von 
Allen gebilligten Auſicht, daß einer der Zwecke 
des Geſchichtsſtudiums auch der ſei, die Ju- 
ſammenhänge und die Grundbedingungen des 
hiſtoriſchen Geſchehens zu begreifen und daraus 

auch für die Praxis derer Nutzen zu ziehen, die 
nicht Geſchichte ſchreiben, ſondern Geſchichte 
machen. Hätten wir es noch nicht gewußt, ſo 
würden uns die Geſchehniſſe der letzten Jahre dar⸗ 
über belehrt haben, daß trotz der Ausbreitung des 
Geſchichtsſtudiums und trotz der Popularität der 
geſchichtlichen Vorgänge, die Nutzanwendung auf 
die Praxis des politiſchen Lebens äußerſt gering 
geblieben iſt. Alle Wirkungen der Geſchichte wur- 
den überhört. Die älteſten Fehler wurden wieder 
holt. So geht es aber nicht nur mit 
der politiſchen Geſchichte, ſondern auch mit 
der Wirtſchaftsgeſchichte. Und die Frage ſcheint 
noch mehr berechtigt, als die Schillerſche: Zu wel 
chem Ende ſtudieren jo viele Tauſende von Men⸗ 
ſchen in der Welt Nationalökonom un 
doch für die praktiſche Anwendung ihrer ns 
ſchaft daraus gar nichts lernen? Alle die Bor 
gänge, über die wir uns jetzt ſoviel den Kopf zer⸗ 
rechen — Höchſtpreiſe, Schiebertum, Geld⸗ 
entwertung, Inflation, ſchlechte Wechſelkurſe 5 
ſind ja gar nichts Neues in der Welt. Sie 
haben ſchon in früheren Jahrhunderten in 


ie, wenn ſie 


Deutſchland, und bis in die letzten Jahrzehnte 
hinein den Menſchen in den verſchiedenen. 
Teilen des Weltalls, erhebliche Sorgen bereitet. 
Alle Experimente, die bei uns gemacht wurden, 
ſind ſchon einmal gemacht. Alle ſind ſie ſchon 
entweder überall oder irgendwo einmal mib- 
glückt. Trotzdem wurden ſie getreulich bei uns 
wiederholt. Und auch aus dem Umſtand, daß 
ſie bei uns wieder mißglückten, werden künf⸗ 
tige Generationen wahrſcheinlich keinen Nutzen 
ziehen. 

Aber wir Deutſchen haben einen Troſt: das Aus- 
land iſt durchaus nicht klüger als wir. Auch dort 
kennt man die wirtſchaftlichen Zuſammenhänge 
nicht. Auch dort hat man nicht einmal aus der 
jüngſten deutſchen Vergangenheit etwas gelernt. 
Den beſten Beweis dafür kaun man fich aus den 
Plänen holen, die die Entente jetzt für die Finanz⸗ 
hilfe für Deutſchöſterreich aufgeſtellt hat. Die En⸗ 
tente hat den heldenmütigen Entſchluß gefaßt, 
Oeſterreich wirtſchaftlich wieder auf die Beine zu 
ſtellen. Eine Dreimännerkommiſſion hat ſich in 
Wien an die Arbeit gemacht, ein Däne, ein Fran⸗ 
zoſe und ein Engländer. Dieſe Kommiſſion iſt 
beauftragt vom Völkerbund. Sie iſt nach langen 
Konferenzen zu dem heldenmütigen Entſchluß ge⸗ 
kommen, in Wien vollkommen reinen Tiſch zu 
machen. Es ſoll nicht nur das Defizit im Staats⸗ 
haushalt beſeitigt werden, nein, man will auch 
die Valuta ſtabiliſieren und eine neue Währung 
mit einer neuen Notenbank begründen. Zu dieſem 
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Entſchluß iſt man durch die Einſicht gekommen, 
daß Oeſterreich ohne ausländiſche Hilfe rettungs⸗ 
los verhungern muß. Man will deshalb tief in 
den Säckel greifen, ein paar hundert Gold- 
millionen als Darlehen geben. Aber man will 
auch als Unterlage für dieſen Kredit ein lebens⸗ 
fähiges Objekt haben. Und daher iſt denn der 
Wiener Regierung als Aufgabe geſtellt worden, 
alles zu unterlaſſen, was das Defizit des Staats⸗ 
haushalts vergrößert und das Geld durch weitere 
Notenausgaben verſchlechtert. Ja, die Wiener 
Regierung, unterſtützt durch die Bürgſchaft aller 
Parteien, ſoll ſich ſogar verpflichten, das Defizit, 
das noch im Staatshaushalt beſteht, zu beſeitigen. 
Zu dieſem Zweck iſt ihr aufgegeben, keine Zuſchüſſe 
zu den Nahrungsmitteln mehr zu geben, keine 
Lohnſteigerungen für die Beamtenſchaft mehr ein⸗ 
treten zu laſſen, keine Lohnſteigerungen der Ar⸗ 
beiter und Angeſtellten ferner zu begünſtigen, die 
Tarife der Bahnen und Poſt zu erhöhen und 
alle Verkehrshinderniſſe zu beſeitigen, die zwiſchen 
Oeſterreich und dem Auslande noch beſtehen. 
Mehr kann man nicht verlangen. Wenn die 
internationale Dreimännerkommiſſion dieſe Auf⸗ 
gabe für Defterreich löſt, fo ſollte man fie freund- 
lichſt einladen, nach Berlin zu kommen. Denn auch 
hier wäre ihr Auftreten außerordentlich nötig. 
Ein großer Teil der Sorgen des neuen Kabinetts 
wäre zweifel los beſeitigt, wenn die Aufgabe der 
Kommiſſion gelänge. Dann könnte ſich das 
Reichsminiſterium in Ruhe ſeiner politiſchen 
Tätigkeit widmen. Es brauchte die Poſten des 
Finanzminiſters, des Schatzminiſters und des 
Wirtſchaftsminiſters überhaupt nicht mehr zu be- 
ſetzen. Die könnten dann an die Entente einfach 
verpachtet werden. Aber ich fürchte, die Kom⸗ 
miſſion wird ihre Aufgabe ſchon in Oeſterreich 
nicht löſen. Denn die Aufgabe iſt ſo, wie ſie dort 
geſtellt wurde, überhaupt unlösbar. 
Wahrſcheinlich wird ſchon die Finanzierung 
der Goldanleihe von vielen hunderten Millionen 
bei der augenblicklichen Lage des internationalen 
Geldmarktes recht erhebliche Schwierigkeiten be⸗ 
reiten. Aber was wäre denn ſelbſt damit erreicht? 
Natürlich kann man jede Valuta ſtabiliſieren, 
wenn man dem Staatsweſen von außenher Gold 
zuführt. Die ruſſiſche Valuta iſt unter dem Zaren⸗ 


reich jahrzehntelang dadurch gehalten worden, daß 
man das Defizit der Zahlungsbilanz durch Gold- 
anleihen ausgeglichen hat. Aber die Entente muß 
ſich darüber klar ſein, daß mit ein paar hundert 
Millionen Gold hier gar nichts erreicht wird. Es 
müſſen dauernde Nachſchübe für die Zeit von 
Jahrzehnten geleiſtet werden. Denn die ſchlechte 
Valuta ſowohl die inländiſche Geldentwertung 
als der ſchlechte Auslandsſtand des öſterreichiſchen 
Geldes — ift ja kein Währungsproblem, ſondern 
ein Wirtſchaftsproblem. Oeſterreich produziert 
weder genug, um im Inland die Warenpreiſe 
ſenken zu können und damit das Geld wertvoller 
zu machen, noch genug, um einen Ausfuhrüber⸗ 
ſchuß zu erzielen und damit ſeine Wechſelkurſe zu 
beſſern. Genau wie in Deutſchland, wo dasſelbe 
Problem vorliegt, wird erſt mit einer Ordnung 
der Wirtſchaft auch die Ordnung der Währung 
und der Valutaverhältniſſe möglich ſein. Wenn 
die Entente in der Lage iſt, jahrzehntelang Gold⸗ 
vorſchüſſe zu leiſten, wenn ſie für viele Jahre 
zunächſt auf jede Tilgung, womöglich aber auch 
auf die Verzinſung der Schuld verzichten will, 
kann vielleicht allmählich in zwanzig bis dreißig 
Jahren durch die vollkommene Induſtrialiſierung 
des Landes, beſonders durch den Ausbau ſeiner 
Waſſerkräfte ein normaler Zuſtand herbeigeführt 
werden. 

Aber die Entente hat, obwohl ſie die Größe 
des zu bewältigenden Problems anſcheinend noch 
gar nicht überſieht, ſchon Angſt um die Aufbrin⸗ 
gung der geringen Summen, die ſie in das Unter“ 
nehmen hineinſtecken will. Sie verlangt daher 
die Sicherung ihres Kreditgeſchäftes dadurch, daß 
der öſterreichiſche Laden ſchon vorher in Ordnung 
gebracht wird. Aber wie ſtellt fie fich das eigent 
lich vor? In der Voſſiſchen Zeitung hat am 
letzten Sonntag eine inſtruktive Korreſpondenz 
aus Wien geſtanden, in der Tabellen über die 
Preisſteigerungen in Oeſterreich ſeit dem Jahre 
1914 gegeben waren. Aus ihnen ging hervor, daß 
die Preiſe heute etwa hundertmal ſo teuer find 
als vor fieben Jahren. Der Aufſatz in der Bor 
ſiſchen Zeitung war mit Recht überfchrieben: 
„1 Krone — 1 Heller!“ Denn eine äſterreichiſche 
Krone hat heute nur noch fo viel Wert, wi 
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vor dem Kriege ein Heller. Wenn nun die öſterrei⸗ 
chiſche Regierung gezwungen wird, jetzt keine Ju- 
ſchüſſe an Nahrungsmitteln mehr zu geben, fo 
ſteigen natürlich die Preiſe ſofort um ein beträcht⸗ 
liches weiter, Dadurch wird die Krone weiter ent⸗ 
wertet. Und dann verlangen natürlich die Ar⸗ 
beiter, Angeſtellten und Beamten neue Lohner⸗ 
höhungen. Dagegen weiß die Dreimännerfom- 
miſſion ein ſehr probates Mittel: Die Regierung 
und die Arbeitgeber berufen ſich einfach darauf, dckß 
die Entente Lohnerhöhungen nicht mehr erlaubt. 
Darauf werden vermutlich die öſterreichiſchen Mr- 
betier, Angeſtellten und Beamten fih damit be- 
gnügen, nichts mehr zu kaufen, auch erheblich 
weniger zu eſſen und dafür aber ſo viel mehr zu 
arbeiten, wie notwendig iſt, um die Wirtſchafts⸗ 
maſchine in Gang zu bringen. Das ſind doch 
alles Kindereien. Aber weder volkswirtſchaftlich 
noch politiſch ernſt zu nehmende Maßnahmen. 

Daß Oeſterreich genau, wie es bei Deutſch⸗ 
land der Fall iſt, um ſeine Wirtſchaft wieder 
anzukurbeln, ausländiſche Anleiheunterſtützung 
braucht, unterliegt keinem Zweifel. Aber eben⸗ 
ſowenig zweifelhaft ift es, daß die öſterreichiſche 
Mifere niemals von der Finanzſeite oder von 
der Währung aus zu beſſern, ſondern lediglich 
durch eine völlige Umgeſtaltung der öſterreichi⸗ 
ſchen Wirtſchaft zu beheben iſt. Inſofern liegen 
die Dinge dort vollkommen gleich den deutſchen 
Verhältniſſen. Aber ein weſentlicher Unterſchied 
beſteht: Deutſchland iſt ein ſtark induſtriali⸗ 
ſiertes, mit Bodenſchätzen und Produktionsmitteln 
reich durchſetztes Land. Deutſchland ift dicht be- 
völkert, und feine Bevölkerung ift auf die In 
duſtriearbeit eingeſtellt. Und der Rahmen des 
deutſchen wirtſchaftlichen Apparates, der einſt fo 
glänzend funktionierte, iſt noch unverſehrt. Die⸗ 
ſes große Land mit 60 Mill. Menſchen kann ſich 
ſelbſt helfen, wenn ihm das Ausland vernünf⸗ 
tige Stützen bietet. Aber das iſt bei Oeſterreich 
durchaus nicht der Fall. Das jetzige Oeſterreich, 
dem weite und reiche landwirtſchaftliche Gebiete, 
vo t allen Dingen aber das Rückgrat der früheren 
öſterreich-ungariſchen Induſtrie durch die Frie- 
densverträge fortgenommen ſind, iſt ein Land, 
das ſich nicht zu helfen vermag. Es ift ſehr frag- 
lich, ob ſelbſt Jahrzehnte genügen, um Oeſter⸗ 


reich, wenn es ſich ſelbſt überlaſſen bleibt, zu 


einem lebensfähigen Gebilde zu machen. Auf 
dieſem kleinen Territorium iſt vor 
allem eins nicht zu erzielen: eine 


aktive Zahlungsbilanz. Deshalb hat die Entente 
ſchon ganz recht, wenn fie das Geſchäft 
das ſie in Oeſtereich zu machen im Begriff ſteht, 
als äußerſt riskant anſieht, aber es iſt eben die 
Frage, ob dieſes Geſchäft überhaupt irgendwie 
vernünftig zu geſtalten iſt. Dieſe Frage muß 
entſchieden verneint werden. Oeſterreich allein 
iſt niemals lebensfähig. Es kann nur durch 
den Anſchluß an das deutſche Reich und nur 
unter Zuhilfenahme deutſcher Arbeit, deut⸗ 
ſchen Kapitals und deutſcher Induſtriegewohn⸗ 
heit am Leben erhalten werden. 

Insbeſondere iſt aber auch nur durch 
eine ſolche Ausweitung das öſterreichiſche 
Währungsproblem zu löſen. Es macht natür⸗ 
lich nicht die geringſten Schwierigkeiten, 
jetzt in Oeſterreich eine Notenbank zu gründen 
und unter Zugrundelegung eines beſtimm⸗ 
ten Verhältniſſes die alte Krone in irgend⸗ 
ein neues Geld umzuwandeln. Aber wenn man 
nicht gleichzeitig die wirtſchaftlichen Verhältniſſe 
radikel ändert, ſo wird auch dieſes neue Geld ſehr 
ſchnell wieder unterwertig werden und wird ſich 
auch im Ausland den vollen Kurs nicht erhalten 
können. Ich habe hier neulich ſchon ausführlich 
meine Zweifel dargelegt, die ich darein ſetze, daß 
in den einzelnen europäiſchen Staaten das Va⸗ 
lutaproblem überhaupt noch national zu löſen iſt. 
Ich komme immer mehr zu der Ueberzeugung, daß 
die Aktivität der Zahlungsbilanz, die zu ſolcher 
Sanierung die erſte Vorausſetzung iſt, nur da⸗ 
durch erreicht werden kann, daß die verſchiedenen 
Wirtſchaftsgebiete innerhalb Europas zu einem 
einheitlichen zuſammengefaßt werden. Mit 
dem Endziel, eine einheitliche europäiſche Valuta 
zu ſchaffen. Wenn meine Zweifel ſchon bei den 
großen europäiſchen Wirtſchaftsſtaaten berechtigt 
ſind, ſo noch tauſendmal mehr bei einem Zwerg⸗ 
ftaat wie der öfterreichiichen Republik. Man mache 
doch endlich dem Anſchlußverbot den Garaus. 
Es ift nicht nur eine nationale Quälerei, ſondern 
eine wirtſchaftliche Unmöglichkeit. 
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Goldabſchreibungen und (Papierreferven. 


Ich ſetze hier die Ausführungen fort, die in den beiden letzten Plutusheften(Seite 140 ff. 
und Seite 154 ff) begonnen wurden. Sie behandelten das für die Geſchäftswert immer 
drängender werdende Problem, ob entſprechend der Entwertung der deutſchen Reichsmark 
größere Abſchreibungen auf diejenigen Aktivwerte vorgenommen werden können, die noch in 
alter Goldmark zu Buche ſtehen Die Frage wurde zunächſt für diejenigen Jahre bejaht, die 
in die Entwertung zeit fallen, wobei vorläufig offen gehalten worden iſt, ob Nachbelaſtungen 
für frühere Jahre zuläſſig ſind. Für die Entſcheidung iſt die Auffaſſung von Wichtigkeit, 


die man von der Natur der Abſchreibung hat. 


Ob man ſie bloß als Abzug faktiſcher 


objektiver oder ſubjektiver Wertverminderung der Aktivpoſten vom Betriebsreſultat 


auffaßt. 


Oder ob man ſie als Bindung der Kapitalsſubsſtanz anſieht durch die es 


ermöglicht wird, jederzeit die gleiches Produktionsfähigkeit aufrechtzuerhalten. 


Für den erfahrenen Kaufmann, dem der Zuſam⸗ 
menhang zwiſchen den Vermögenskonten und den Ge⸗ 
winnkonten klar iſt, iſt es eine Binſenweisheit, daß von 
der richtigen Abſchreibungspolitik der Unternehmungen 
ihre Kalkulation weſentlich beeinflußt wird Der Fa- 
brikant muß die Abnutzung ſeiner Maſchinen in ſeine 
Selbſtkoſten einrechnen. Nimmt man einmal den Ver- 
kaufspreis einer Ware als gegeben an, ſo ergibt ſich 
der höhere oder niedrigere Gewinn dadurch, daß die 
Selbſtkoſten höher oder niedriger ſind. Daß es für dieſe 
Selbſtkoſten einen weſentlichen Anterſchied bedeutet, ob der 
Produzent 10 000 oder 100 000 Mark im Jahre für ſeine 
Maſchine abſchreiben muß, bedarf keiner beſonderen 
Erwähnung. Würde er nur 10 000 Mark abſchreiben, 
während 100 000 Mark Abſchreibungen notwendig ſind, 
fo würde er bei gegebenem Verkaufspreis auf dem Waren- 
konto einen zu hohen Gewinn verbuchen. Dieſer Gewinn 
würde beim Einzelkaufmann zum Einkommen werden, 
das er verzehrt, oder bei der Aktiengeſellſchaft zur Di⸗ 
vidende, die verteilt wird. In beiden Fällen würde von der 
Kapitals ſubſtanz verausgabt und diefe geſchwächt werden. 
Es unterliegt ja gar keinem Zweifel, daß heute min- 
deſtens bei vielen Einzelkaufleuten die falſche Kalku- 
lation eine febr große Rolle ſpielt, weil die inneren Bor- 
gänge bei der Geldentwertung und deren Folgen durchaus 
nicht allen Kaufleuten klar ſind. Sie erfreuen ſich ihrer 
aufgeſchwemmten Papiergewinne, machen große Aus- 
gaben, richten fich lururibſe Wohnungen ein, oder erhöhen 
die Ankoſtenkonten durch den Ankauf und den Betrieb von 
Automobilen. Sie glauben dadurch die Steuer zu täu⸗ 
ſchen, während ſie in Wirklichkeit betrogene Betrüger 
ſind, die eines Tages erkennen müſſen, daß ſie ſich lang⸗ 
ſam aufgegeſſen haben. 

Steht der Verkaufspreis nicht feſt, ſo führt dieſe 
falſche Kalkulation zu dem Reſultat, daß der falſch tal- 
kulierende Kaufmann glaubt, ſeine Konkurrenz unterbieten 
zu können Er macht billigere Preiſe, um damit den 
Amſatz zu erhöhen. Es ergibt ſich dadurch genau das 
gleiche Refultat: Auch in dieſem Fall wird das Ge- 
ſchäftskapital vergeudet, nur daß der Kaufmann den 
Nutzen davon nicht ſelbſt hat, ſondern ihn ſeiner Kund⸗ 
ſchaft zugute kommen läßt. 

Eine Geſetzgebung die es dem Kaufmann nicht ge⸗ 
ſtatten würde, diejenigen Abſchreibungen einzukalkulieren, 
die wirklich zur Erhaltung der Geſchäfts ſubſtanz not- 
wendig find, züchtet entweder eine Anterbietungs⸗ 
konkurrenz, die die geſamte Volkswirtſchaft ſchädigt, 
oder ſie reizt zur Errechnung von Illuſionskrediten an. 


In beiden Fällen wird die Kapitalskraft der Anter⸗ 
nehmungen geſchwächt. Wie die Dinge heute liegen, 
noch nicht einmal im Intereſſe der Staatsfinanzen. 
Denn die außergewöhnliche Höhe der Einfommen- 
beſteuerung, beſonders aber die knappen Zwiſchenräume 
zwiſchen den einzelnen Staffelgrenzen, hat eben dazu 
geführt, daß die ſehr ausgiebige Bemeſſung aller mög- 
lichen Ankoſtenausgaben zur Gewohnheit in der Kauf- 
mannſchaft geworden iſt, um die eingebildeten hohen 
Gewinne irgendwie ſteuerfrei unterzubringen. Auf dieſem 
Gebiet äußert fich der Einfluß unſerer modernen Steuer- 
geſetzgebung vornehmlich in einer wachſenden Leicht⸗ 
fertigkeit. Aber ſelbſt wenn der Staat den vollen 
Ertrag der ihm bei ſolcher Verbuchung zuſtehenden 
Steuern im vollen Amfang erhalten würde, ſo könnte 
man die Berechtigung dieſes Zwanges zu unrichtiger 
Buchführung nicht anerkennen. Es iſt an und für ſich 
immer falſch, wenn der Fiskus, um einmal möglichft 
viel zu erhalten, ſteuerliche Regeln erläßt, die auf die 
Dauer die Anternehmungskraft ſchwächen und feine zua 
künftigen Steuereinahmen daher vorausſichtlich ſchmälern 
muß. Eine derartige Praxis ift aber noch viel bedent- 
licher als ſonſt, angeſichts der augenblicklichen beſonderen 
Amſtände in Deutſchland. Das Oeutſche Reich muß in 
der Notlage, in der es ſich zur Zeit befindet, auch die 
direkten Steuern ſo hoch wie irgend möglich anſpannen. 
Dadurch werden ohnehin ganz erhebliche Summen der 
Kapitalbildung entzogen. Die Neubildung von Kapital, 
von der ſowohl die innerdeutſche Produktivität als auch 
die außenwirtſchaftliche Konkurrenzfähigkeit Deutſchlands 
aufs tiefſte berührt wird, iſt alſo ſowieſo ſchon aufs 
äußerſte erſchwert; ſo weit wie es die Erforderniſſe des 
Staatsbedarfes zulaſſen, müſſen daher die beſtehenden 
Anternehmungen wenigſtens in den Stand geſetzt werden, 
ihr Kapital zuſammenzuhalten. Wenn man ihnen 
natürlich auch keine Steuererleichterung in bezug auf 
die Höhe der Sätze zu geben vermag. jo muß man 
wenigſtens dafür ſorgen, daß die Summen, die fie ver 
ſteuern, nicht durch Zwangsvorſchriften künſilich erhöht 
werden. And zwar erhöht über jenes Maß hinaus, das 
vom Standpunkt der kaufmänniſchen Solidität und 
damit dann auch vom Standpunkt allgemeiner voll?“ 
wirtſchaftlicher Rückſicht zu billigen iſt. 

Der Kaufmann, der auf Grund falſcher Ab- 
ſchreibungen falſch kalkuliert, wird ſehr bald einſehen, 
daß die Abſchreibungen — ſowohl in der Form der 
Abſetzung von den Aktivkonten als auch in der 2 
der Rückſtellung von Erneuerungsreſerven — nicht bloß 


den Zweck haben, die Aktivkonten auf den richtigen Wert 
zurückzuführen, ſondern daß ſie auch der Erhaltung der⸗ 
jenigen Beträge im Anternehmen dienen, die für den Fall 
der Notwendigkeit der Ergänzung der Maſchinen vor⸗ 
handen ſein müſſen. Hat der Kaufmann zu wenig abge⸗ 
ſchrieben und entweder zu viel verſteuert oder zu viel aug- 
gegeben, ſo wird ihm nachher das Kapital für Ergänzungs⸗ 
anſchaffungen fehlen. Dieſe Kapitalnot der produktiven 
Stände ift nun allerdings nicht allein durch eine unzuläng⸗ 
liche Abſchreibungspolitik, ſondern auch durch die Not- 
wendigkeit bedingt, höhere Löhne zu zahlen und erheblich 
größere Summen als früher für Nohſtoffe und andere 
Materialien aufzuwenden. Sie ſteht auch nur indirekt im 
Zuſammenhang mit dieſer Frage. Aber es müſſen dieſe 
Dinge doch auch in Diefent Zuſammenhang erwähnt 
werden, denn eine Kapitalnot, die durch falſche 
Abſchreibungen hervorgerufen iſt, verſetzt den Kauf 
mann in eine beſonders peinliche Lage. Er kann 
ſich, wenn er höheren Kredit nachſucht, bei neuen 
Anſchaffungen, die er in feinem regulären Geſchäfts⸗ 
betrieb machen muß, darauf berufen, daß fein Betriebs: 
kredit entſprechend den veränderten Amſtänden, für 
deren Vera werung er ja nichts kann, erhöht werden 
muß. Er wird normalerweiſe auch darauf hinweiſen 
können, daß ſeine Geſchäftsſubſtanz ebenfalls ent- 
ſprechend mehr wert geworden iſt und infolgedeſſen 
auch dem erhöhten in Papiermark ausgedrückten Kredit 
genau die gleiche Sicherheit bietet, wie der früher ge- 


ringeren, in Goldmark ausgedrückten Kreditſumme. 
Wenn aber der Fall vorliegt, daß gerade dieſer Fundus 
der die Kreditunterlage bieten ſoll, eben durch falſche 
Abſchreibungen und entſprechend höhere Gewinnaus⸗ 
ſchuttungen verringert ift, fo wird es ihm noch viel 
ſchwerer als jetzt werden, ſich den erhöhten Kredit zu be⸗ 
ſchaffen. Man vergißt aber zu leicht, daß die Mehrzahl der 
deutſchen Betriebe nicht aus Aktiengeſellſchaften beſteht, 
denen die Kapiralsbeſchaffung relativ leicht ift, ſondern 
aus Einzelbetrieben und offenen Handelsgeſellſchaften. 
Dieſe Einzelbetriebe ſollen normalerweiſe überhaupt nur 
Betriebskredit in Anſpruch nehmen und ihre Anlagen 
aus eigenen Mitteln, ihre Anlagevergrößerungen aus 
Gewinnrücklagen beſtreiten. Man darf gerade ſie mithin 
nicht hindern, ſich die Mittel zurückzulegen, die notwendig 
ſind, um ihre Produktionsinſtrumente zu erneuern. 

Es iſt eine andere Frage, die hier nicht ausführlich 
erörtert werden ſoll, ob nicht in Anbetracht der voll⸗ 
kommen veränderten Kreditverhältniſſe grundſätzlich die 
Amwandlung aller Einzelbetriebe in die juriſtiſche Per⸗ 
ſönlichteits form erwünſcht wäre. Dieſen juriſtiſchen 
Derfonen, namentlich den Aktiengeſellſchaften, iſt es 
natürlich leichter, auch denjenigen Mehrkredit zu er⸗ 
halten, der infolge einer unvorſichtigen und ungenügenden 
Abſchreibungspolitik notwendig wird. Aber febr er- 
freulich iſt der Zuſtand nicht, durch den doch höchſtens 
die entſtandenen Lücken verſchleiert werden. 


(Ein weiterer Artikel folgt.) G. B. 


Der Oalutainder bis Anfang Mai. 


Ernſt Kahn⸗ Frankfurt a. N 


Die Valutafrage iſt heute für alle Länder, iſt 


namentlich aber für Deutſchland eines der Kern⸗ 


Probleme. So feltiam es nun auch klingen mag, fo 
gibt es bisher keinen eindeutigen Maßſtab für kee 
Feſtſtellung der Valuta eines Landes. Zwar ſagt 
man, die deutſche Valuta ſteht in dieſem oder jenem 
Land auf 8 oder 100% ihres Normalſtandes; damit 
hat man aber nur das Verhältnis zu der Währung 
eines einzigen Landes. Manche werden einwerfen, 
daß es heute ein Währungsgebiet gibt, nämlich die 
Vereinigten Staaten von Amerika, deſſen Geld, 
der Dollar, fo ſtabil ift, daß er als Maßſtab für alle 
anderen Währungen gelten könne. Demgegenüber Tt 
aber zu bedenken, daß zwar der Dollar ſeit einiger 
Zeit, etwa ſeit dem Ende des Krieges, eine ſtabile 
Entwicklung genommen, daß aber gerade der Krieg 
ſelbſt zeitweiſe die bedenklichſten Schwankungen 9° 
rade für die amerikaniſche Valuta gezeitigt Dat 
Vor allem aber wird eine derartige einſeitige Felt 
ſtellung der Valuta an der Währung eincs einzigen 
Landes darum falſch ſein, darum ein ſchiefes Bild 


Dei i ich dieſen 
; ) Mit Erlaubnis des Verlages entnehme 

Abſchnitt als Vorabdruck der in dieſen 51 
ſcheinenden 4. erweiterten Auflage der Broſchüre „ te 
Inderziffern der Frankfurter Zeitung“. 


geben müſſen, weil ſie ganz außer acht läßt, 
was „Valuta“ eigentlich bedeutet: Valuta ift 
die Bewertung der Währung eines 
Landes im Ausland. Wenn man alſo 
feſtſtellen will, wie etwa die deutſche Valuta 
ſteht, jo kann man nicht einſeitig die Wert⸗ 
ſchätzung des deutſchen Geldes in einem andern, 
Land als maßgebend anſehen. Man müßte vielmehr 
alle jene Länder berückſichtigen, mit denen Deutſch⸗ 
land in irgendwie bedeutendem Handelsverkehr ſteht. 
Profeſſor Joh. Friedr. Schär hat lange vor dem 
Krieg etwas Aehnliches verſucht, indem er den Wert 
der Mark in einer Anzahl Nachbarländer ermittelt 
und aufaddiert hat. Auf dieſe Weiſe wollte er 
feſtſtellen, ob die deutſche Zahlungsbilanz aktiv oder 
paſſiv fei. Es liegt auf der Hand, daß dieſe Methode 
zum mindeſten zu grob iſt, um durch ſie eindeutig 
den wirklichen Wert unſerer Valuta zu bemeſſen. 
Denn es iſt doch nicht von gleicher Bedeutung, wie 
Amerika und wie etwa Ungarn unſer Geld be- 
wertet. Wollte man alſo hier etwas Genaues feſt⸗ 
ſtellen, ſo müßte zum mindeſten der Wert des 
Außenhandels mit jedem Land mit berückſichti at 
werden. Wenn alfo unſer Warenverkehr mit den 
Vereinigten Staaten in einem Jahr 30 Milliarden, 
mit Ungarn aber 2 Milliarden betragen würd 5 
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fo müßte der Stand der Mark in New Vork dreißig⸗ 
mal, der in Budapeſt nur zweimal berückſichtigt 
werden. Selbſt dann aber wäre die Aufgabe darum 
noch nicht reſtlos gelöſt, weil ja die Beziehungen 
zweier Länder nicht nur auf dem Warenverkehr be⸗ 
ruhen. 

Leider iſt die hier als befriedigend bezeichnete 
Methode — zum mindeſten einweilen — nicht durch⸗ 
zuführen. Denn es fehlen uns einſtweilen die An⸗ 
gaben über den Außenhandel mit den verſchiedenen. 
Gebieten. Andererſeits wäre es aber doch recht 
wünſchenswert, wenn man wenigſtens genauer als 
bisher, d. h. eindeutiger und weniger einſeitig den 
Wert unſerer Wark jeweils in einer einzigen Ziffer 


Methode die Valuta zu meſſen, für ſie einen Inder 
feſtzuſtellen. 

Zu dieſem Zweck ermitteln wir den Stand der 
Mark in elf Ländern, die mit Deutſchland in leb⸗ 
haftem Handelsverkehr ſtehen, d. h. neben Amerika, 
vor allem England, Frankreich, Holland, Schweiz, 
Schweden (als größtes der ſkandinaviſchen Länder), 
Italien, Spanien, Belgien, Deutſch⸗-Oeſterreich (als 
Vertreter des ehemals deutſch⸗öſterreichiſchen Ge- 
bietes und Rumänien (als 3. 3. für uns wichtigſtes 
Balkanland). 

In der folgenden erſten Tabelle iſt nun errechnet, 
wie die Mark im Verhältnis zu der Friedenspari⸗ 
tät in jenen Ländern jeweils am 1. eines jeden Mo⸗ 


nats in Prozent ſtand. Durch Aufaddieren erhalten 


feſtſtellen könnte. Aus dieſem Grund ſei hier der 
wir dann eine Art Valutainder für Deutſchland. 


Verſuch gewagt, einſtweilen nach einer etwas groben 
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Belgien 584 832 901“ 626 457 377 406 429 454 531 638 550 561 580 577 563 674 
Frankreich. 565 840 868 600 426 367 388 397 427 507 602| 522 533 554 551 541 680 
Italien 457 683| 665 410 315 284 281 280 287 325 358 318 311 296| 281 316 416 
Schweiz ... | 1099| 1922} 1994| 1558 1257 859 849 888| 1007| 1216| 1498| 1352 1389 1299 1275 1340 1454 
Spanien. . . 1160 | 1931| 2128| 1537 1204 790 778 797 910| 1099 1333| 1128| 1216| 1133| 1055) 1086 1138 
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London 924 1525| 1669| 1370 1082 744 740 771 865 1042| 1303| 1190| 1270| 1224 1191| 1201| 1284 
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Angarn 39 36 42 — 29 26 29 28 2a 24 18 19; 14,8 13 16 23 38,5 
Prage 97 98| 1180 — 104 100 103 99 97 95 193 99 95 94 91 97 107 
Helfingforg . 184 530, 531] 500| 364| 271] 210) 185| 220| 225| 216 179 277 268 204 195 180 
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Eine zweite Tabelle verſucht nun ähnlich, wie das in der erſten Tabelle für Deutſchland geſchehen 
ift einen Valutainder für die elf andern Länder zu errechnen. 


Der Valuta -Inder einiger Länder von Anfang 1920 bis 1. Mai 1921. 
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Belgien 83,3 72 73 67 62 71 79 79 74,5 74,5 70,5 6851 66 72,5 76 71 744 
Frankreich. 81 73 71 64 56,6 73 75 73 70 70,5 67 65 62,7 68,5 71,5 68 78 
Iae 57,5 58,5 51,5 43 | 42 54 53 | 50 46 44.5 39 38.5 35,8 35,5 35 | 39 | 469 
Schweiz .... 169 182 175 183 188,5 183 180 178,5 181 182 183 186 185 175 181 183 177 
Spanien... 182 183 181 181 180,5 166,6 164,7 157 161 165 154 154 162 150.5 145,7 146 127 
Rumänien .. | 20,3) 12,9 11,5 15,2 15,5 18,2 20,4 20,6 22 18,2 16.10 13,5 12,8 12 13 12 | 144 
Deſter reid % , , ,,,, T 3.8 29 3 2½ 2.2 1,9 2.2 24 
Deutſchland. 134 8,15 7.6 10.1 13 18.3 18.2 17.2 15,5 13,1 10.5 11.7) 11.10 11.60 12.2 11.9) 10.8 
New Vork. | 182 196 242 230 207 200 | 195 | 211 217 | 233 243 227 240 226 216 | 211 200 
Holland .... | 172 | 190 | 183 185 185 177 168,5 169 168,5 172 169 172,4 176 178 168 | 176 172 
Londoen 139 | 138 | 143 159 156,5 154 | 15% | 153 151 152,5 157 | 160 | 162 164 167 | 164 157 
Schweden 143 | 139 | 141 |158,7/ 158,7) 152 | 154 | 154 | 154 163.5 158,5 161 | 169 | 175 173 180 171 
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Revue der (Preffe. 


Die Preiſe der frei und börſenmaßig gehan⸗ 
delten Waren haben ſich im April ganz unein⸗ 
heitlich entwickelt, während die der bewirtſchafteten 
ungefähr dieſelben wie im März dieſes Jahres 
geblieben ſind. Trotzdem iſt aus den 


Großhandelsindexziffern 


der Frankfurter Zeitung (8. Mai) erſicht⸗ 
lich, daß der Geſamtinder auf dem ſeit Januar 1920 
niedrigſten Stande vom 2. April ſtehen geblieben 
iſt. Von den einzelnen Gruppen, in die die Inder 
waren eingegliedert wurden, zeigt die Gruppe Tert 
lien und Leder in ihrem Endergebnis keine Ber- 
änderung gegen den Vormonat. Lebensmi telz, Ge⸗ 
nußmittel- und Materialienpreiſe ſind um wenige 
Punkte zurückgegangen, während in der Gruppe 
Verſchiedenes durch die Heraufſetzung der Kalipreiſe 
ſich eine Erhöhung bemerkbar machte. Es ſanken 
in der Zeit vom 2. April bis 7. Mai die Preiſe 
folgender Artikel: (Verminderung um Punkte) Ta⸗ 
bak 57, Petroleum 40, Maſchiienöl 33, Slabeiſen 31, 
Maſchinenpreßtorf 30, Mais 26, Schrott d ee 
gewalzte Blöcke 17, Bindfaden 15, Steinkohlen⸗ 
teeröl 13, Margarine 13, Robipat 12, Brennholz II. 
Wein 11, uſw. Dagegen ſtiegen u. a. (um Punkte) 
Stickſtoff 192, Kalidüngeſalz, Kainit 55, Stroh #7, 
Gold 25, Lederfarbſtoff 17, Papier 15, Sieber 12, 
Backſteine, Häute 11, Zinn 9, Kartoffeln, Linjen 8, 
uſw. Vergleicht man den Großhandelsinder für 
Bohnen, Erbſen, Neis, Schmalz, Kondensmilch, 
Kaffee, Eier, Kartoffeln und Zucker mit dem Klein- 
handelsindex für dieje Artikel, fo ergibt ſich, daß 


für dieſe Waren der Großhandelsinder dem des 
während der 


Vormonats gleichgeblieben ift, ' 
Kleinhandelsinder ſich ermäßigte. Die An⸗ 
ſtrengungen, die die franzöſiſchen Induſtriellen 


machen, um Europa unter ihre Botmäßigteit zu 
bringen, zeigt zuſammenfaſſend Erwin Sieper 
in ſeinem Artikel: 
Frankreich als induſtrielle Vormacht auf dem 
Kontinent 

im Berliner Tageblatt (17. Mai). Der Ür- 
panſionswille der franzöſiſchen Großinduſtrie ver⸗ 
dankt ſein Entſtehen zweifellos den Kriegs lahren, en 
denen es möglich war, bei dem rieſigen Bedarf an 
Kriegsmaterial große Gewinne zu erzielen, und ſelbſt 
nicht ſehr geſchickt organiſierte Neuanlagen raſch 
zu amortiſieren. Die Erfolge jener Zeit werden in 
Frankreich auf das Konto der eigenen Tüchtigkeit 
gebucht, und von dieſer Tüchtigkeit her leitet man 
die Fähigkeiten ab, die Führung der euro 
Induſtrie zu übernehmen, nachdem man in der Vor⸗ 
kriegszeit arg ins Hintertreffen geraten war. Der 
Friedensvertrag bietet das beſte Sprungbrett für 
induſtrielle Expanſionsgelüſte und die Franzosen 
machen von den, ihnen erſchloſſenen Möglichkeiten 


päiſchen 


ausgiebigſt Gebrauch. In Elſaß Lothringen ift mit 
Hilfe der Sequeſtur das deutſche Kapital vollſtändig 
verdrängt worden, und jetzt beginnt man mit der 
„friedlichen Durchdringung“ des Saargebietes unter 
Ausnutzung der durch den Friedensvertrag er⸗ 
haltenen Machtmittel. Die franzöſiſche Ber- 
waltung verfügt im Saargebiet über die Kohle 
und hat ſich ihrer als Druckmittel der Induſtrie 
gegenüber zu bedienen gewußt. An den wichtigſten 
Hüttenbetrieben iſt franzöſiſches Kapital mit 60 0% 
beteiligt und dieje Werke haben ſich bereits einem 
franzöſiſchen Verkaufskontor angeſchloſſen. Die 
Franko⸗Saarländiſche Handelskammer bemüht ſich, 
Elſaßlothringiſche und Saarländiſche Handelsbe⸗ 
ziehungen feſter zu verketten und die Einführung 
der Frankwährung zur Zahlung der Löhne und Ge- 
hälter läßt ebenfalls den ihr zugrunde liegenden 
Zweck erkennen. Die großen Produktionsgebiete von 
Belgien und Luxemburg ſtehen bereits in politiſcher 
Abhängigkeit von ihren franzöſiſchen Freunden. Das 
nächſte Ziel der induſtriellen Expanſion iſt das 
Ruhrgebiet, das durch die letzten Vorgänge aller- 
dings einem Eindringen der Franzoſen entzogen iſt. 
Im Oſten wird bereits die polniſche Erzeugung von 
Kriegsmaterial und die Erdölgewinnung durch Frank⸗ 
reich kontrolliert. Die von Frankreich in Obers 
ſchleſien vertretene Politik, hat aber zur Genüge 
klargelegt, daß der Beſitz Oberſchleſiens einen wich⸗ 
tigen Berührungspunkt der franzöſiſch⸗polniſchen 
Freundſchaft darſtellt. Auch in Oberſchle ien könnte 
Frankreich⸗Polen die Früchte jahrzehntelanger mühe⸗ 
voller Arbeit, die andere geleiſtet haben, ernten, 
und da ſeit einigen Monaten die tſchechoſlowa⸗ 
kiſchen Skodawerke von Frankreich kontrolliert wer⸗ 
den, würde ein polniſches Oberſchleſien die Be⸗ 
herrſchung der oſteuropäiſchen Induſtrie durch Frank⸗ 
reich abrunden. Dem Hamburger Frem⸗ 
denblatt (17. Mai) wird über 


die Börſenlage in Wien und Budapeſt 


aus Wien geſchrieben, daß mit der Beſſerung der 
ungariſchen Valuta, die ſich der Finanzminiſter 
Dr. Hegedüs zur Aufgabe gemacht hat, der große 
Kursſturz in Budapeſt einſetzen mußte. Die rapide 
Aufwärtsbewegung der ungariſchen Krone brachte den 
ſofortigen Preisſturz der induſtriellen und landwirt- 
ſchaftlichen Artikel. Ungarn war nicht mehr er- 
portfähig, Fabriken mußten ſperren oder e 
ſchichten einlegen, einzelne Papiere fielen an der 
Börje um viele Hunderte und Tauſende von 
Kronen und die ſchwachen Elemente des Marktes 
konnten dieſem Kursniederbruch nicht ſtandhalten 
Inſolvenzen, erzwungene Stundungen und Arran 
ments waren die Folge. Der ungariſche Finanz⸗ 
miniſter ſah ſich ſelbſt genötigt, zuzugeben, daß, pie 
Aufwärtsbewegung der Valuta viel zu raſch ein- 
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geſetzt habe und verficherte, daß die Regierung eine 
Kursſtützungsaktion einleiten müßte. Die nieder⸗ 
gleitende Bewegung hat auch nach Wien überge- 
griffen, obzwar die öſterreichiſche Krone keine ſo 
radikale Beſſerung wie die ungariſche zu verzeichnen 
hat. Der Rückſchlag hat ſich hier in einem Rückgang 
der übermäßig hohen Kurſe der Valuten bemerkbar 
gemacht. Während die Optimiſten geneigt ſind, die 
Vorkommniſſe der letzten Zeit als Zeichen der blei⸗ 
benden Beſſerung anzuſehen, wendet der kühle Be- 
obachter ein, daß die Vorausſetzungen für eine aus⸗ 
giebige Beſſerung fehlen — nachdem das Finanz- 
programm leere Verſprechungen enthält, und der 
auswärtige Kredit wieder in einige Ferne gerückt 
iſt. Die Wiener Börſe zeigt durchaus nicht eine 
Deroute, wie ſie in Budapeſt vorgekommen iſt, aber 
doch einen recht empfindlichen RNückſchlag. Die 
Geldſorge taucht auch in Wien auf, und der Börſe 
werden von allen Seiten die Mittel entzogen, 
dennoch überwiegt die Anſchauung, daß der Tief⸗ 
ſtand alsbald erreicht ſein müſſe. Im Vorwärts 
(18. Mai) weiſt Kurt Heinich, Berlin 


neue Steuerwege 


durch Vorſchläge, die die Vorwärtsredaktion zur 
Diskuſſion ſtellt. Seiner Meinung nach müßte die 
Körperſchaftsſteuer zu einer Wiedergutmachungs⸗ 
ſteuer ausgebaut werden, da die 10 prozentige 
Körperſchaftsſteuer eine viel zu geringe ſei. Er 
weiſt hin auf die rieſenhaften Abſchreibungen und 
Reſervefonds, die Abnutzungs⸗ und Entwertungs⸗ 
konten, in denen ein großer Teil der Gewinne ver⸗ 
ſchwände und dem Steuererheber nicht mehr zu 
Geſicht kame. Nachdem die Quelle der Verdienſte 
für die Kreiſe, die heute der fo vorteilhaften Kön⸗ 
perſchaftsſteuer unterliegen, in ihren Lieferungen, 
Käufen und Handel verborgen iſt, ſoll beſtimmt 
werden: „daß alle Wiedergutmachungen, die auf 
Grund des § 19 des Protokolls in Material abge- 
golten werden müſſen, als Zuſchlag für Körper- 
ſchaftsſteuern gelten. Die Induſtrien, die keine 
Wiedergutmachungspflicht zu leiſten haben, müſſen 
als Zuſchlag für Körperſchaftsſteuer Material zum 
inneren Wiederaufbau Deutſchlands liefern. ... als 
Grundlage nimmt man den Umſatz oder den Robh- 
gewinn. .. der befte Aufpaſſer für die Steuer⸗ 
leiſtung des Arbeiters und des Angeſtellten iſt heute 
der Unternehmer. Er it der freiwillige Steuer- 
erheber des Reiches. Wachen wir nun umgekehrt 
die Betrieb und Angeſtelltenräte zu den Steuer⸗ 
erhebern des Unternehmers. Sie haben ſowieſo 
ſchon auf Grund des Betriebsrätegeſetzes das Recht 
der Bilanzeinſicht, der Betriebskontrolle. Laden wir 
auf fte die Pflicht ab, dafür zu ſorgen, daß ein bea 
ſtimmter Prozentſatz der in ihrem Unternehmen 
geleiſteten Produkte oder Arbeit ungeſchmälert deut 


Staate zukommt.“ Dem Einwand gegenüber, daß 
die Unternehmer die Körperſchaftsſteuer, die ſie in 
Waren leiſten, in die Produkte einrechnen, die ſie 
verkaufen, kann dadurch begegnet werden, daß die 
Leiſtungen an Körperſchaftsſteuer getrennt in Bar⸗ 
zahlungen und Warenlieferung in den Bilanzen 
genaueſtens belegt erſcheinen müſſen. Ueber 


Rumäniens Wirtſchaft und Finanzlage 


berichtet René Fülöp⸗ Miller nach einer 
Unterredung, die er mit dem rumäniſchen Miniſter 
General Valeanu gehabt hat, in der Voſſiſchen 
Zeitung (20. Mai). Die Hauptſchwierigkeiten für 
die Erreichung normaler innerer Verhältniſſe lagen 
in dem mangelhaften Verkehrsweſen Numäntend. 
Nach dem Friedensſchluß verfügte das Land im 
ganzen nur über 500 betriebsfähige Lokomotiven, 
während ein faſt ausreichender Waggonpark zur 
Verfügung ſtand. Heute hat Rumänien ſchon über 
1200 Lokomotiven im Gebrauch und es hofft, daß 
bis zum Ende des Jahres mindeſtens 1500 Ma⸗ 
ſchinen in Betrieb ſtehen werden. Allerdings eine 
Anzahl, die für feinen Bedarf viel zu gering ift, 
nachdem Großrumänien über 12 000 Kilometer Eiſen⸗ 
bahnlinien ſtaatlichen und 200 Millionen privaten 
Beſitzes verfügt. Das Eiſenbahnreorganiſationspro⸗ 
gramm ſieht nicht nur eine Vergrößerung und Er⸗ 
gänzung des vorhandenen rollenden Materials vor, 
ſondern auch eine Vergrößerung und Ausgeſtaltung 
der Reparaturwerkſtätten im eigenen Lande. Der 
Grundzug der rumäniſchen Finanzreformen iſt die 
Einführung einer progreſſiv aufgebauten Ein⸗ 
kommens⸗ und Vermögensfteuer. Es ijt ausgerechnet 
worden, daß die Einführung der neuen Steuern 
dem Staate jährlich 10 Milliarden Lei einbringen 
wird, während die Ausgaben des diesjährigen 
Budgets mit 6 Milliarden veranſchlagt wurden. 
Das Plus von 4 Milliarden ſoll als außerordent⸗ 
liche Zuwendung, Wiedergutmachungszwecken dienſt⸗ 
bar gemacht werden, und zwar dem Aufbau des 
Verkehrsweſens, der Ausbezahlung der Kriegsbe⸗ 
ſchädigten und der Begleichung der in dieſem Jahr 
ablaufenden Schatzſcheine. Durch die in Angriff ge⸗ 
nommene Agrarrefonm hofft die Regierung die 
Bauern zufriedenzuſtellen, und das Verſprechen der 
früheren Regierung zu erfüllen, nachdem jeder 
Bauer im Beſitze des von ihm bearbeiteten Bodens 
ſein ſoll. Außerdem ſoll durch geſetzliche Maß⸗ 
nahmen die Erhaltung des Viehſtandes geſichert 
werden, derart, daß jede Gemeinde eine ſo große 
Viehweide zugewieſen erhält, daß jedem Viehbe⸗ 
fiter ½ ha Weideland zur Verfügung ſteht. Der 
Großgrundbeſitz wird in dem Umfange erhalten 
bleiben, wie es der Geſamtwirtſchaft des Landes 
nutzbringend iſt. Verſchwunden ſind die Latifun⸗ 
dien, die der rumäniſchen Wirtſchaft ſchädlich waren. 


N 


Umschau. 


Im August des vorigen 
fn. Vorzugsaktien mit jahres hat der preus- 
mehrfachem Stimmrecht. sische Handelsmi- 


nister in einem Erlass an die Handelskammern auf 


die Gefahr der ursprünglich zum Schutze gegen 
isches Kapital ein- 


Ueberfremdung durch ausländ 
geführten Vorzugsaktien mit mehrfachem Stimmrecht 
hingewiesen und binnen zwei Monaten um Berichte 
ersucht, ob und in welchen Fällen ein Mißbrauch bei 
der Ausgabe von Vorzugsaktien beobachtet worden ist. 
Ueber die Antworten auf diese überaus schwere 
Frage (siehe „Plutus“ Jahrgang 1920 Seite 246) hat 
die Oeffentlichkeit bisher nichts erfahren. Als ein 
Zeichen, daß das preussische Handelsministerium das 
Problem aber weiter verfolgt, kann eine „Mitteilung 
des preussischen Pressedienstes“ betrachtet werden, 
in der es heisst, dass das Handelsministerium als 
Börsenaufsichtsbehörde aus Anlass eines Frank- 
furter Einzelfalles grundsätzlich zur Frage der Vor 
zugsaktien mit mehrfachem Stimmrecht Stellung ge- 
nommen habe. Das Handelsministerium gibt danach 
kund, dass die Ausgabe von Vorzugsaktien mit mehr- 
fachem Stimmrecht nicht ohne weiteres Zu einer zu 
beanstandenden Beschränkung der Rechte der Stamm- 
aktien zu führen braucht. Es weist auf die unter 
Umständen notwendige Abwehr des Auslandskapitals 
hin und betont die Schwierigkeit der Feststellung 
des Fehlens derartiger Voraussetzungen- Von 
den Zulassungsstellen wird deshalb im allgemeinen 
nur auf eine Klarstellung des Umfanges der den 
Vorzugsaktien zustehenden Rechte im Prospekt hin- 
gewirkt werden können. „Die Zurückhaltung, welche 
die Zulassungsstellen in zweifelhaften Fällen nach 
Lage der Verhältnisse zu üben gezwungen sind, darf 
aber nicht dazu führen, dass die Vorschriften (die 
eine Ablehnung der Zulassung begründen) in 
Fällen ausser Acht gelassen werden, in denen das 
Recht zur Ausgabe von Vorzugsaktien mit mehr- 
fachem Stimmrecht offensichtlichlediglich miss- 
braucht wird, um eine Minderheit der Aktionäre 
mit Hilfe von mehrstimmigen Vorzugsaktien, deren 
Stimmrecht häufig im umgekehrten Verhältnis zu 
der Höhe des durch sie repräsentierten Anteils am 
Gesamtkapital steht, ohne Rücksicht auf den Gegen- 
Stand der Beschlussfassung in die Lage zu versetzen, 
die übrigen Aktien zu überstimmen. Wenn den Stamm- 
aktien Vorzugsaktien solcher Art gegenüberstehen, 
so muss die Zulassung schon deshalb abgelehnt 
Werden, weil eine erhebliche Benachteiligung der 
twerber der Stammaktien im Hinblick auf das 
estehen solcher Vorzugsaktien zu befürchten ist.“ — 
ie Fälle, in denen die Vorzugsaktien „offensichtlich 
lediglich“ missbraucht werden, werden auch von den 
Zulassungsstellen nicht gerade seht leicht zu erfassen 
Sein. Man wird deshalb in der Stellungnahme des 
Preussischen Handelsministers keineswegs eine end- 
gültige Lösung der, durch die neue Praxis im Aktien- 
Wesen aufgeworfenen, Probleme erblicken dürfen. 
Mmerhin ist es erfreulich, dass der Handelsminister 


das Gewissen der Zulassungsstellen durch seine 

Erlass schärft, dass er sie gleichsam e 
wenigstens in jedem Falle in eine Prüfung der Fra 8 
des Missbrauchs der Vorzugsaktien mit mehrt 
Stimmrecht einzutreten. Wenn die Zulassungsstellen 
dieser Pflicht gewissenhaft nachkommen, so werden 
sich immerhin Fälle ergeben, in denen sie den Miss- 
brauch für erwiesen halten und die Börsenzulassung 
der Aktien deshalb ablehnen. Schon eine geringe 
Zahl von Entscheidungen der Zulassungsstellen in 
dieser Richtung könnte einen gewissen erziche- 
rischen Einfluss, auf die Praxis der Aktiengesell- 
schaften ausüben, der jedenfalls in der Zeit, in der 
das Aktienrecht noch nicht modernisiert ist, von 
Nutzen sein kann. — Das Problem der Herrschaft- 
sicherung durch mehrstimmige Vorzugsaktien, hat 
kürzlich im Verlaufe einer Anfechtungsklage Base 
Beschlüsse der Generalversammlung der Maschinen- 
bau A.-G. Balcke ein deutsches Gericht, das Land- 
gericht Bochum beschäftigt. Das Urteil des Land- 
gerichts Bochum hat der Anfechtung gegen die Be- 
schlüsse zur Schaffung mehrstimmiger Vorzugsaktien 
stattgegeben, im wesentlichen mit der Begründung 
dass es den Vorschriften des Aktienrechts ee 
wenn Aufsichtsrat und Vorstand durch den ehe 
dieser, Herrschaft sichernden, Vorzugsaktien sich „or- 
ganisiert“, eine Stellung über die Generalversammlung 
sichern, während die Generalversammlung über Auf- 
sichtsrat und Vorstand stehen soll. Dass es mit 
dieser Generalversammlungssouveränität in der Praxis 
meist anders aussieht, als in der Theorie des Rechts, 
verkennt die Urteilsbegründung des Bochumer Land- 
gerichts nicht. Sie legt aber den Nachdruck darauf 
dass die Beherrschung der Generalversammlung 05 
Organe der Verwaltung nicht „organisiert“ in Er- 
scheinung treten dürfe. Es bleibt abzuwarten, ob das 
Reichsgericht, das sich ja vermutlich mit diesem Fall 
zu beschäftigen haben wird, der Rechtsauffassung des 
Landgerichts Bochum beitreten wird. Aber wie dem 
auch sei, die Bemängelung, die dieses Urteil enthält, 
ist letzten Endes doch eine ziemlich formale und es 
ist ihr ausserordentlich leicht, in der Praxis auszu- 
weichen. In allen Fällen, in denen die Bege bung 
der Vorzugsaktien nicht an Vorstand oder Aufsichts- 
rat erfolgt, sondern an verwandte oder be- 
freundete Gesellschaften, an Banken oder 
Treuhandinstitute wie es in der Praxis ganz 
üblich ist, wird der Richter von einer organisierten 
Herrschaftsanmassung des Aufsichtsrats oder Vor- 
standes gegenüber der Generalversammlung nicht 
sprechen, während in Wirklichkeit die Herrschaft bei 
dieser Form nicht minder. wohl aber geschickter ge- 
sichert ist. Dass die Gerichte zu einer generellen 
Rechtsungültigkeitserklärung der Vorzugsaktien mit 
mehrfachem Stimmrecht auf Grund des bestehende 

Rechts kommen können, erscheint mir ebenso 
geschlossen, wie dem preussischen Handelsministe i 
Es liegt bei der ganzen Entwicklung dieser Vorzu 5 
aktien mit mehrfachem Stimmrecht doch eine 1111 1 
Umbildung unseres Aktienwesens vor, der ge Si 
über das Recht nicht zur Verneinung kommen ch 
sondern aus der das Recht eines Tages die Folgerun 
seiner eigenen Umbildung wird ziehen müssen. 3 


Mietenzwang und Gewerberäume. Be 

Adolph-Char- 
lottenburg schreibt: „In der Fachpresse wird z. Zt. 
lebhaft für die Befreiung der Gewerberäume vom 
Mietenzwange von interessierter Seite agitiert. Be- 
sonderes Aufsehen erregten die Ausführungen des 
Vorsitzenden im Reichsverbande deutscher Geschäfts- 
und Industriehausbesitzer, die unlängst von der 
„Bauwelt“ veröffentlicht wurden. Hier wird festge- 
stellt, daß die Mieten gewerblicher Räume weitaus 
zu billig seien und infolgedessen zum verschwende- 
rischen Gebrauch dieser Räume geführt hätten. Bei- 
spiele wie jenes, das die „Vossische Zeitung“ schon 
im März d. Js. veröffentlichte, und das in einem 
konkreten Falle das Stapeln von Waren infolge der 
erforderlichen Arbeitslöhne um ein Vielfaches teurer 
erwies als ihre ungestapelte weitläufige Lagerung, 
werden heute als typisch bezeichnet und sollten 
ernsthaft zu denken geben. Andererseits ist nicht 
zu leugnen, daß diese billigen Mieten nicht etwa 
einer Verbilligung der Produktion zugute kommen, 
sondern, soweit sie durch den eingerissenen unwirt- 
schaftlichen Gebrauch der Räume nicht wettgemacht 
werden, sich in höheren Dividenden und Handels- 
gewinnen äußern. Wenn in dem erwähnten Aufsatz 
die Ueberzeugung geäußert wird, daß diese billigen 
Mieten gewerblicher Räume dazu führten, dass der 
unserer verminderten Produktion entsprechende 
Ueberschuss an Gewerberaum nicht in Erscheinung 
tritt und damit zahlreiche Wohnungen, die ihrer 
eigentlichen Zweckbestimmung zugeführt werden 
könnten, weiterhin von gewerblichen und Handels- 
unternehmungen besetzt bleiben, so verdient diese 
Feststellung von beachtlicher Seite volle Aufmerk- 
samkeit. Im Interesse rationeller Wirtschaftsführung 
muss die Forderung höherer Mieten für gewerbliche 
Räume unterstützt werden. Im gleichen Interesse 
aber muss der ebenfalls dort gezogenen Folgerung, 
dass die Mietenerhöhung dem „freien Spiel der Kräfte“ 
überlassen bleiben müsse, bei reiflicher Ueberlegung 
widersprochen werden. Die freie Mietengestaltung 
würde ein schnelles Anwachsen der Mieten bringen, 
das zwar zunächst den überschüssigen Gewerberaum 
dem Markte eröffnen und in diesem Angebot ein 
Regulativ für die Preisgestaltung schaffen würde, 
nichts aber könnte verhindern, daß im Laufe der 
weiteren kurzfristigen Entwicklung die Mieten weit 
über die vermutliche endgültige Geldwertbasis hinaus- 
wüchsen, um- dann in aller Zukunft dem Preisabbau 
hemmend entgegenzustehen und die Neuproduktion, 
wie auch den Hypothekenmarkt dem Wohnungsbau 
noch mehr zu entfremden. Dazu würde das gesamte 
Mietenmehraufkommen nicht der Erstarkung der 
Produktionswirtschaft, sondern dem Vorteil einzelner 
zugute kommen. Die notwendige wirtschaftliche Ent- 
wicklung der nächsten Zukunft sollte aber keinen 
Zweifel lassen, dass eine Trennung der Frage gewerb- 
licher Räume von derjenigen des Wohnraumes 
nicht angängig ist, wie die Streiter für die freie 
Mietenwirtschaft des ersten sie beanspruchen. Die 
dringend notwendige Rationalisierung der Produk- 
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tionswirtschaft läßt den Zusammenhang beider klar 
erkennen. Dass die Städte in dem Ausmass, wie wir's 
heute beklagen, zu Konzentrationspunkten des Pro- 
duktionsprozesses geworden sind, entspricht durchaus 
nicht den Grundsätzen rationeller Wirtschaftsführung. 
Ihre engere Angliederung an die Erzeugerstellen 
ihrer Rohstoffe ist sowohl ein Gebot der Betriebs- 
ökonomie als auch, in enger Verbindung mit dem 
Umsiedlungsproblem der großstädtischen Industrie- 
arbeiterschaft und ihrer Ansiedlung auf anbau- 
fähigem Lande, eine volkswirtschaftliche Notwendig- 
keit und ein Erfordernis der nationalen Wieder- 
gesundung. Diese Dezentralisation der Produktions 
betriebe, eine Aufgabe, deren Bedeutung noch immer 
mangelndem Verständnis weiter und auch berufener 
Kreise begegnet, muss, gerade in den Jahren, die ihre 
konsequente Durchführung erfordern, scheitern an 
den gleichen Ursachen, denen der Wohnungsbau 
erliegt. Die Kapitalanlagen, die der Neuaufbau 
wichtiger Produktionsstätten an den Quellen ihrer 
Rohstoffe fordert, abgesehen von der mit ihnen 
verbundenen Herstellung der notwendigen Werk- 
wohnungen, würden diese Neuanlagen gegenüber 
den bestehenden konkurrenzunfähig machen. Wenn 
auch die Vorzüge ihrer örtlichen Lage ihre Wirt- 
schaftlichkeit erleichtern würden, so müsste dennoch 
eine unerträgliche Ueberkapitalisierung die Markt- 
fähigkeit ihrer Produkte in Frage stellen. Die Um- 
siedlung der Produktionsstätten ist daher eine Auf- 
gabe, die ohne einen wirtschaftlichen Ausgleich nicht 
durchzuführen ist. Und dieser Ausgleich ist nur in einem 
vernünftigen und von der Produkt ionswirtschaft selbst 
getragenen Beihilfeverfahren zugunsten der Neuauf 
baubetriebe zu finden. Dazu aber ist es nötig, die von 
den Geschäftshausinhabern so lebhaft befürwortete 
Mietenerhöhung dieser Aufgabe dienstbar zu machen. 
Vielleicht fühlt sich der Reichsverband der Geschäfts“ 
und Industriehausbesitzer selbst stark genug, die. 
Funktionen dieses Ausgleichs zu übernehmen, indem 
er die ihm dann gewiss nicht mehr von der Regierung 
vorenthaltenen Mietaufschläge im Wege des Hypo- 
thekenkredits oder unter Inanspruchnahme des An- 
leihemarkts zu Beihilfen an die umsiedlungsbereiten 
Betriebe kapitalisiert? Dann wird er diese Mehr- 
mieten produktiv gestalten, anstatt aus ihnen eine 
neue Rentnerschicht grosszuziehen oder sie der un“ 
produktiven Spekulation zu opfern. Aber auch 
dieser Weg der Selbsthilfe setzt nicht den „freien 
Markt“ voraus, sondern eine Wirtschaft gern und im 
Gefühl eigener Verantwortung übernommener Bin‘ 
dungen Gewiss ist die Mietenzwangswirtschaft kein 
Ideal gesunder Wirtschaftsentwicklung und in ihrer 
heutigen Form unmöglich und unerträglich, aber sie 
hat uns einen Wirtschaftszustand beschert, der unte! 
den Tücken des Realkreditrechts vorsichtigsten und 
jedenfalls organischen Abbaus bedarf. Das sollten 
gerade die interessierten Vertreter des Gewerbehaus 
besitzes einsehen, wie auch nicht minder den be- 
deutungsvollen Zusammenhang der Gewerberaum 
frage mit der grossen Gegenwartsaufgabe der Um- 
Siedlung.“ P 


— 178 — 


Börse und Geldmarkt. 


Das Unterschreiben des Reparationsultimatums 
durch die deutsche Regierung hat zunächst eine starke 
Aufwärtsbewegung der deutschen Mark 
an den internationalen Märkten und ein entsprechen- 
des Sinken der Devisenkurse an den deutschen 
Börsen zur Folge gehabt. Wenn auch der sprung- 
haften Aufwärtsbewegung der Mark bald wieder 
eine gewisse Ernüchterung folgte, so blieb dodh 
bis zum Ende der dritten Maiwoche der Stand der 
Mark mit 1,68 in New-York wesentlich über dem 
Niveau, das vor den kritischen Tagen der europäischen 
Politik erreicht war. Man wird in der Neigung der 
Auslandsspekulation, nach der Annahme des Ulti- 
matums durch Deutschland, sich à la hausse in Mark 
zu engagieren, in gewisser Beziehung ein erfreu- 
liches Zeichen des Vertrauens erblicken dürfen, dass 
mit der Annahme des Ultimatums die Wege zu 
friedlicher Gestaltung in Europa eröffnet sind. 
Allerdings darf man sich durch die Genugtuung über 
dieses Symptom den Blick nicht dafür trüben lassen, 
dass an sich auch diese neuesten heftigen Valuta- 
Schwankungen vor und nach dem Ultimatumstage 
für die deutsche produktive Wirtschaft schädlich 
waren und sind. Denn es ist ja immer weniger die 
absolute Höhe des Standes der Wechselkurse, auf 
die es ankommt, als vielmehr eine gewisse Sta bi- 
lität, die das Wirtschaftsleben braucht, um von 
Seiner spekulativen Durchseuchung befreit zu werden, 
um zu stabilen Produktionsverhältnissen zu kommen. 
Im Zusammenhang mit dem Problem der Erfüllung 
der übernommenen Verpflichtungen durch Deutsch- 
land wird deshalb das Ziel einer Stabilisierung der 
Valuta auf der Basis neuer Paritäten an Wichtigkeit 
nur noch gewinnen. Dabei darf keineswegs über 
sehen werden, dass in einer Periode, in der die Stei- 
gerung unserer Ausfuhr unbedingte Voraussetzung 
für unsere Leistungsfähigkeit ist, das Verhüten 
Sprunghafter Steigerungen der deutschen 
Valuta nicht weniger wichtig ist, als das Verhüten 
eines neuen Zusammenbruchs der Markbewertung 
im Ausland. Wenn man allerdings an die starken 
inflatorischen Wirkungen denkt, welche die Repa 
rationsleistungen notwendig zur Folge haben werden, 
SO wird man vielleicht zu der Auffassung neigen 
müssen, dass auf die Dauer die Gefahr eines heftigen 

ückganges der Markvaluta größer sein wird als 
die Gefahr sprunghafter Steigerung. 

Diese Gesichtspunkte haben wohl auch die zur 
Beschaffung der Devisen für das Reich berufenen 
Instanzen veranlasst, zunächst einmal die spekulative 

ufwärtsbewegung der Mark im Auslande nach 
räften auszunutzen, um den Devisen bed a rf 
des Reiches in möglichst hohem Umfange en 
zudecken. Der Eıfolg war, daß bereits am 
17. Mai der Reparationskommission die ersten 150 
illionen Goldmark in bar, und zwar fast ganz ın 
ausländischen Devisen — nur mit etwa 10 Mill. Mark 
Soll dabei auf den Goldbestand der Reichsbank zu- 


— 


rückgegriffen worden sein — zur Verfügung gestellt: 
werden konnten. Eine besonders wertvolle Rück- 
wirkung der Markhausse hat sich auf dem Markte 
der deutschen Reichsanleihen ergeben. 
Ausländisches Kapital, hauptsächlich aus England, 
Amerika und Holland, hat offenbar nach der Fest- 
setzung der Reparationssumme den Augenblick für 
gegeben erachtet, grössere Summen in den mit 
fremder Valuta. so billig zu kaufenden deutschen 
Reichsanleihen zu investieren. Diese rein vom Aus- 
lande ausgehende Bewegung am Markte der 


Plutus-Merktafel. 


Man notiere auf seinem Kalender vor:“ 


Bankausweis New York. — G. V.: Berg- 
| mann-Elektrizitäts wer ke, Aktien-Maschi- 
nenfabrık Kyffhäuser Hütte, Hartmann. 
& Braun, Mannheim-Bremer Peu oleum- 
Ges., Thörls Oelfabriken, Ver. Deutsche 
Petroleumwerke, Mansfeldsche Kupfer- 
schieferbauende Gewerkschaft, Kollmar 
& Jourdan, Sprengstoff. Ges. Kosmos, 
Dynamit-A.-G. Nobel, Carbonit-A.-G. 
Hamburg, Ver. Eisenbahnbau- und Be- 
triebs-Ges., National- Vers -Ges. Stettin. 
— Schluss des Bezugsrechts Neue 
Dampfer - Co. Stettin, Bezugsrechts 
| Reichelt Metallschrauben A.-G. 


ſſ . J., Schlesische Ges. für Berg bau und 
Zinkhüttenbetrieb, Berliner Terrain- u. 
Bau- Ges, Augsburger Kammgarn- 
spinnerei, Aachener und Münchener 
Feuervers.-Ges., Aachener Rückversich.- 
Ges., Eutin-Lübecker Eisenbahn, Kam- 
merich- Werke, Berliner Kindl- Brauerei, 
|  Rheinisch - Westfäl. Sprengstoff- A.-G., 
| Siegener Dynamiifabrik, Leipziger 
Gummiwaren Marx & Heine. — Schluss. 
des Bezugsrechts Akt.-Ges. f. Bau- 
ausführungen Berlin. 
| @.- V.: Allgemeine Deutsche Credit-Anstalt, 
Neue Boden-A.-G., Chemische Werke 
vorm. H. & E. Albert, Ferd. Rückforth 
Nachf. Stettin, Elektr Strassenbahn 
Breslau, Stettiner Chamottefabrik Didier, 
Nienburger Eisengiesserei, Schiffswerft 
| Henry Koch, Bing- Werke Nürnberg, 
Hamburg-SüdamerikanischeDampfschiff- 
Ges., Norddeutsche Steingutfabiik Grohn, 
Deutsche Ton- und Steinzeugwerke, 
Amme, Giesecke & Konnegen, Gar- 
dinenfabrik Plauen. — Schluss der Ein- 
jeichungsfrist Portland - Cementfabrik 
Germania, Bezugsrechts Ilse Bergbau- 
Ges., Bezugsrechts Bleistiftfabrik Faber, 
Bezugs echis Ver. Pinselfabriken. 
| Rei hsbankausweis. — G. - V. Bank 1, 
Mittwoch, | Brau-Industrie, Friedr. Wilh. Lebens- 
1. Juni vers. Ges, Leipziger Bierbrauerei Rie- 
beck, Vogt & Wolf. 


Sonnabend, 
28. Mai 


Montag, 
30. Mai 


Dienstag, 
31. Mai 


Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer b $ 
Ee Ereignisse der kommenden Woche a für ihn 
Generalversammiungen, Ablauf von Bezugsrechten Marktes 0 
Liquidationstage und Losziehungen. Ferner finden die Intere 9188 
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden EN 
den Zeitungen achten müssen. In Kursiv-Schrift sind 18 5015 in 
Ereignisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht ben 
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Ironage-Bericht. — Bankausweise London, 
Paris. — @.-V.: Preussisches Leih- 
haus, Osnabrücker Bank, Bazar A.-G., 
Saccharinfabrik Fahlberg-List, Magde- 
burger Feuerversicherungs-A.-G, — 
Schluss des Bezugsrechts Aktien Poldi- 
hütte. 

G. V.: Continental Linoleum Comp. Berlin, 
Berliner Spediteur-Verein, Metallwerke 
Baer & Stein, Hermann Löhnert. — 
Schluss des Bezugsrechts Ver Glanzstoff- 
fabriken, Aktien Chemische Fabriken 
vorm. Weiler ter Meer, Bezugsrechts 
Niederlansitzer Kohlenwerke. 


Bankausweis New York. — @.-V.. Georgs- 
Marien- Bergwerks- und Hüttenverein, 
Döring & Lehrmann, Maschinenfabrik 
Badenia, Berliner Holz-Kontor, Berliner 
Speditions- und Lagerhaus (Bartz), 
R. Frister A.-G. — Schluss des Be- 
zugsrechts Zuckerfabrik Offstein. 


.- V., Faconeısen- Walzwerk L. Mannstadt, 
i Düsseldorfer Eisen- und Drahtindustrie, 
August Loh Söhne, Mathildenhütte. — 
Schluss des Bezugsrechts Grohner Wand- 
plattenfabrik, Bezugsrechts Deutsche 
Effekten- und Wechselbank. 


Bee | G.-Y.: Woermann-Linie, Eisenwerk Kraft, 
g> H. Schomburg Söhne,KaliwerkeKrügers- 
7. Juni Ball. 


keichsbankausweis. — @.-V. Deutsche 
Deutsche Niles - Werke, Ed. Lingel 
Schuhfsbrik 

Ironage-Bericht. — Bankausweise Lon- 
don, Paris. — @.-V.: Bank für Bergbau 
und Industrie, Rheinisch - Nassauische 
Bergwerks- und Hütten-A.-G., Adler- 

werke vorm. Kleyer. 

@.-V.: Daimler Motoren - Gesellschaft 
Basalt A.-G. Linz, Tüllfabrik Flöha, 
Gebr. Junghans Schramberg, Franz 
Seiffert & Co. A.-G., Brölthaler Eisen- 
bahn, Ver. Schmirgel- und Mascninen- 
fabriken. — Schluss des Bezugsrechts 
Aktien Dürkoppwerke A.-G. 

Verlosungen: 
1. Juni: 4%, Badische 100 Tlr. (1867), 
3½ % Gothaer Präm.-Pfandbr. (1871), 
3½% Köln-Mindener 100 Tir. (1870), 
Türkische 400 Fr. (1870). 5. Juni: 
Credit foncier de France 2 und 3% 
Comm.-Obl von 1879, 1880, 1891, 
1899, 3%, Credit Foncier de France 
Pfandbr. (1909), 2% Pariser 500 Fx. = 

| Lose (1898) desgl. 3% 300 Fr.-Lose 
(1912). 


Donnerstag, 
2. Juni 


Freitag, 
3. funi 


Sonnabend, 
4, Juni 


Montag, 
6. Juni 


Mittwoch, 
8. Juni 


Donnerstag, 
9. Juni 


Freitag, 
10. Juni 


deutschen Anleihen hat zu ganz eigenartigen Kurs- 
gestaltungen geführt, von denen die folgende Tabelle 
eine Anschauung vermittelt. 


4. Januar 10. Mai 17. Mai 21 Mai 
5%  Kriegsanleihe 77%, 1 muna 775 
4%  Reichsanleihe 64 / 687 72 80 
3¼% Reichsanleihe 60 64 68 73 


3%  KReichsanleihe 658% 71 81 76°], 
4% preuss. Konsols 62!/, 68 70 71 
3% Preuss. Konsols 51 54 60 57% 


Diese Tabelle zeigt mit großer Klarheit, dass die 
Bewegung ausgegangen ist von der 3% ig en 
Reichs anleihe, die am 17. Mai nicht nur wie 


bereits seit längerer Zeit den Kurs der 4 igen 
Reichsanleihe übertroffen hat, sondern auch den 
Kurs der 5% igen Reichsanleihe. Die Kurse vom 
21. Mai zeigen, dass in den folgenden Tagen ein ge- 
wisser Ausgleich in der Richtung stattgefunden hat, 
dass die 4% ige Reichsanleihe stärker gestiegen, die 
30% ige etwas gesunken und auch die 5% ige Kriegs: 
anleihe wenigstens in ganz bescheidenem Umfange 
an der Aufwärtsbewegung teilnehmen konnte. Be- 
trachtet man, abgesehen von den Widersprüchen, 
die zwischen Verzinsung und Kurs bei den Reichs 
anleihen bestehen, ferner die abnorm hohen Diffe- 
renzen zwischen der Bewertung der preussischen 
Konsols und der mit gleicher Verzinsung aus- 
gestatteten Reichsanleihen, für die ein Grund in der 
Verschiedenheit der Sicherheit sicherlich nicht besteht, 
so findet man in dieser Kursgestaltung am Renten- 
markt geradezu ein Schulbeispiel dafür, wie sehr 
Kurse unabhängig von der Rentabilitätsberechnung 
gleichsam irrational in ihrer Gestaltung beeinflusst 
werden können. Die 3% ige Reichsanleihe ist das- 
jenige Reichspapier, an das das Ausland bereits seit 
der Vorkriegszeit durch offizielle Notierungen an 
fremden Börsen — besonders London — gewöhnt 
ist und dem sich deshalb das Interesse der auslän- 
dischen Käufer in so hervorragendem Masse zu- 
gewendet hat. Erst allmählich konnte die 3 ½ % ige 
und die 4% ige Reichsanleihe zum Teil durch Um- 
tauschoperationen sich etwas der Kursbewegung der 
3% igen Reichsanleihe anpassen. Die preussischen 
Papiere erfreuen sich außerhalb der Reichsgrenzen 
keiner Popularität, und die 5% ige Reichsanleihe, die 
mit dem Stigma der Kriegsanleihe belastet ist, übt 
wenigstens vorläufig auf ausländische Käufer nur 
einen sehr geringen Reiz aus. Dabei ist zu berück- 
sichtigen, dass der Kriegsanleihekurs durch die 
Kriegsanleihe-A.-G. nahezu stabilisiert worden 
ist und dass dieses Aufnahmekonsortium sicher- 
lich die Belebung am Rentenmarkt benutzt 
hat, um seine alten Bestände zu entlasten. Das stets 
bereite grosse Verkaufsmaterial an Kriegsanleihe kann 
deshalb Aufwärtsbewegungen des Kurses nur ganz 
allmählich in Erscheinung treten lassen. Man darf 
aber vielleicht erwarten, dass sich in der nächsten 
Zeit die Verwalter deutscher Vermögen, in denen 
alte Reichsanleihen stecken, vielfach entschliessen 
werden, diese Bestände zu ihren jetzt hohen Kursen 
den ausländischen Käufern zur Verfügung zu stellen 
und dafür besser rentierende 5%ige Kriegsanleihe 
zu erwerben. Die Form des Einströmens aus’ 
ländischen Kapitals durch den Erwerb deutscher 
Staatsanleihen ist auf jeden Fall für die deutsche 
Wirtschaft sehr erwünscht. Da es sich bei dem Kauf 
von Anleihen meistens um eine langsichtiger® 
Valutaspekulation handelt als bei dem un 
mittelbaren Ankauf von Markbeträgen, ist auch die 
Gefahr heftiger Rückschläge am Anleihemarkt wahr‘ 
scheinlich geringer zu veranschlagen, als es be! 
spekulativen Aufwärtsbewegungen am Valutamarkt 
der Fall zu sein pflegt. 

Gegenüber der lebhaften Gestaltung des Ge: 
schäfts am Rentenmarkt zeigte der Aktienmarkt in 
der Berichtsperiode eine verhältnissmässig stille 
Haltung, von der nur einige Spezialwerte, bei denen 
Anregungen durch Kapitalserhöhungsgerüchte, wie 
z.B. beim Phönix, gegeben waren, eine Ausnahm® 
bildeten. Justus. 


F PETAT T 81. 


Plutus-Archiv. 
Neue Liferalur der Oolltswirtſchaft und des Rechte. 


(Der Herausgeber des Plutus behält sich vor, die hier aufgeführten Eingänge an Neuerscheinungen besonders. 


zu besprechen. Vorläufig werden sie an 
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dieser Stelle mit ausführlicher Inhaltsangabe registriert.) 


(Alle in di ; 2 ächer sind von jeder Buchhandlung des In- und Auslandes, ausserdem aber auch ge i 
6 achnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus Verlages zu beriehem 8 


des Betrages oder gegen N 


Staat und Marxismus. Grundlegung und Kritik der 
marxistischen Gesellschaftslehre. Von Friedrich 
Lenz. Stuttgart und Berlin 1921. J G. Cotta sche 
Buchhandlung Nachfolger. Preis geheftet «# 16.—, 
in Halbleinenband o% 26. — 

Die bürgerliche Gesellschaft und das Staaten- 
System. — Die bürgerliche Gesellschaft unter der 
Konstellation von 1918. - Die marzistische Bewegung 
unter der Konstellation von 1918. — Der Marxismus 
und der Staatsgedanke. — Die marxistische Gesell- 
schaftslehre. Der Ursprung des Marxismus. "” Der 

arxismus in Rußland. — Der Marxismus in Deutsch 
land. — Der Ausgang des Marxismus. 


Technik und Wirtschaft. Monatsschrift des Ver- 
eines deutscher Ingenieure. Schriftleiter. D. Meyer 
und W. Speiser. 14. Jahrgang. 3. Heft März 1921. 
Der Jahresbezugspreis beträgt vom 1 Januar 1921 
an o% 36.—, für Mitglieder des Vereines deutscher 
Ingenieure % 12.—. Einzelhefte c# 3,50 (für Mit- 
glieder # 1.20). Alle anderen Bezieher erhalten die 
Zeitschrift grundsätzlich nur für den JahrespreiS 
von & 36 Zu diesem Preise kann die Zeit- 
schrift bei dem Verlag und bei jeder Postanstalt 
bestellt werden. Verlag des Vereines deutscher in- 

enieure, Berlin NW7. Für den Buchhandel Julius 

pringer, Berlin W9. e 

Aus dem Inhalt: Schulz-Mehrin: Formen des 
Zusammenschlusses von Unternehmungen. 


Zeitschrift für Sozialwissenschaft. Begründet von 
Julius Wolf. In Gemeinschaft mit Professor Dr. 
Andreas Voigt in Frankfurt a. M. Herausgegeben 
von Dr Ludwig Pohle in Leipzig- März 1921. Neue 
Folge. XH. Jahrgang. Heft1 und 2. Preis halb 
wi A 45. ; unter Streifband direkt vom Verlag 
„ 46.20. 


Aus dem Inhalt: Hoffmann, A. Der Gerechtig⸗ 
keitsgedanke in der Reichseinkommensteuer. 7 Voigt, 
Andreas. Die Ökonomik des Geldverkehrs I. 

räuer, K. Die Finanzlage des Deutschen Reiches 
und die deutsche Geldverfassung. — Die gemein 
Nützige Bautätigkeit in Frankfurt am Main. (Dr. 

hrler). — Die Indigoproduktion Britisch-Indiens- 
(Ernst Schultze.) — Lohn und Preis in Deutsch- 
land und auf dem Weltmarkt. (G. Bue tz) . VA 
uta und Finanznot in Deutschland. (Karl Bräuer.) 


Deutschland und Ost- Europa von Dr. Walter 
Lessing Vortrag gehalten auf dem Ligakursus 
am 13. Januar 1921 Preis MH 2.—. Verlag der 
Kulturliga G m. b. H., Berlin W 35. 


Georgien. Eine sozialdemokratische Bauernrepublik. 
indrücke u. Beobachtungen von Karl Kautsky. 
Wien 1921. Verlag der Wiener Volksbuchhandluns- 
Wien 6. Bezirk Preis M. 6,—- i 28 
Die Natur. — Die Geschichte. — Die Landwirt 
Nhat. ie e E ee 
“evolution. — Die Verlegenheiten des Sale 
da Kapitalismus und Sozialismus. — Die Festig eit 
DS sozialdemokratischen Regimes. Die auswärtige 
olitik der Republik. — Die Webrmacht Georgiens. 
Boer bolschewikische Ueberfall. — Der Moskauer 
Narpartismus. 


Der Weg zur „Nährpflicht“. Von Ingenie 
Frei. Die Verwirklichung der BEE ER 
des Sozialethikers. Josef Popper-Lynkeus. Heft 
Nr. 16. „Der Aufstieg“. Neue Zeit- und Streit- 
schriften. Anzengruber- Verlag Leipzig — Brüder 
Suschitzky. — Wien. 31. März 1920 Preis #2 1,50. 
Dto. Heft Nr. 17/18. Der Neue Mensch. i 
Ziele der „Clarte“ von Rudolf Jeremias Kreutz 
Zwei Vorträge gehalten in der österreichischen Friedens- 
gesellschaft. Preis , 1.50. 


Die Währungsgesetzgebung der Sukzessions- 
staaten Osterreich- Ungarns. Eine Sammlung 
einschlägiger Gesetze, Verordnungen und behörd- 
licher Verfügungen von 1892 bis 1920. Bearbeitet 
und eingeleitet von Dr. jur. Friedrich Steiner, 
Prokurist der Wiener Kommerzial-Bank, Band I. 
Verband österreichischer Banken und Bankiers 
Wien 1921. Preis M. 39,—. \ 


Die Berufseignung des Damenfriseurs Methoden 
und Ergebnisse eines psychotechnischen Prüfsystems 
auf der Grundlage einer Funktionsanalyse. Von 
Dr. Rob. Werner Schulte, Charlottenburg, mit 
37 Abbildungen. Heft 17, Schriften zur Psycholo- 
gie der Berufseignung und des Wirtschaftslebens. 
Herausgegeben unter Mitwirkung von M. Brahn, 
Berlin, G. Deuchler, Tübingen, J. Dück, Insbruck, 
H. Herckner, Berlin, A. Wallichs, Aachen, F. Weigl, 
München, von Otto Lipmann und William Stern. 
Verlag von Johann Ambrosius Barth in Leipzig 
1921. Preis M. 12.—. 

Zur Problemstellung der psychologischen Berufs- 
beratung. — Die Berufsanalyse des Damenfrisierens. 
— Schilderung der Versuchsverfahren und der Aus- 
führung der Versuche. — Die Ergebnisse. 


Untersuchungen über die Fehlleistungen beim 
Maschinenschreiben. Von Wilh. Heinitz. 
Preis M. 2.—. Do. Heft 16. 


Wirtschaft und Statistik. Herausgegeben vom 
Statistischen Reichsamt. Verlag Reimar Hobbing 
Berlin. Januar 1921. Jahrg. 1, Nr. 1. Bezugspreis 
in Deutschland für das Vierteljahr (3 Hefte) 9 M 
Einzelheft 3 M. . 

Oberschlesien als wirtschaftliches Produktions- 
zentrum. — Die deutsche See- und Bodenseefischerei 

— Ertrag der Bergwerke Englands. Deutschlands 

Ein- und Ausfuhr im 1. Halbjahr 1920. — Entwicklun 

des internationalen Handels 1920. — Die Welthandel 5 

flotte vor und nach dem Kriege. — Die Entwicklun 

der Lebenshaltungskosten in Deutschland. — Pie 

Teuerung im Dezember 1920. — Internationale Preis- 

bewegung 1913—1920. — Ergebnisse der amtlichen 

Lohnerhebung. Der Finanzbedarf des Reichs für 

1020 — Die Verschuldung der wichtigsten Staaten 

der Erde. — Die Bewegung der Bevölkerung 1111 

Deutschen Reich. — Die berufliche Gliederung de 

Bevölkerung des neuen Deutschland — Der Wied s 

aufbau der Industrie in Nordfrankreich Ss 

Reichstagswahlen seit 1871. — Deutsche Wakaka 

kurven. 

Wirtschaft und Statistik. Heft 2. Prei _ e 
Deutschlands Kohlenversorgung. — Zar 

gung und -verkehr im Deutschen Reich. — Der Auf- 

tragsbestand der amerikanischen Stahitrusts. — 


Deutschlands Ein- und Ausfuhr Januar— August 1920. 
— Deutschlands Absatzmärkte. — Der niederländische 


Aussenhandel. — Die Einnahmen der deutschen 
Eisenbahnen. — Teuerungsgebiete in Deutschland. —- 
Die Lebenshaltungskosten im Ausland. — Der in- 


ternationale Preissturz. — Lohnsteigerung 1913—1920. 
— Der Finanzbedarf des Reiches. II. Teil. — Die 
Entwicklung der europäischen Wechselkurse im Jahre 
1920. — Die Verkleinerung des Deutschen Reiches. 
— Die Säuglingssterblichkeit während der Jahre 
1913—1918. — Die Tätigkeit der Gewerbe- und Kauf- 
mannsgerichte 1919. — Ergebnisse der Preußischen 
Landtagswahlen am 20. Februar 1921. Deutsche 
Wirtschaftskurven. 


Schloss Vogelöd. Die Geschichte eines Geheim- 
nisses. Von Rudolph Stratz. Preis M. 4,80. 
Ullsteinbuch. Verlag Ullstein & Co., Berlin. 


Einführung in die angewandte Seelenkunde. Von 
Dr. Karl Haase, Studiendirektor in Erfurt. 
Verlag Friedrich Andreas Perthes A.-G. Gotha 
19217 Preis M 

Bedeutung der angewandten Seelenkunde 
in der Volkshochschularbeit. Deutsche Be- 
zeichnung der seelenkundlichen Begriffe. — Kritik 
der seelenkundlichen Forschungsweisen. — Ueber- 
sicht über die seelenkundlichen Arbeitsgebiete. — 

Klärung der Grundbegriffe als Voraussetzung prak- 

tischer Arbeit. — Kritik der verschiedenen Intelligenz- 

begriffe. — Wesen und Stufen der Begabung über- 
haupt. — Gedächtnis und Intelligenz. — Prüfung der 

Begriffs-, Kombinations-, Urteilsfähigkeit. — Stich- 

probentafel der geistigen Befähigung vom 3. bis 

18. Lebensjahr nebst Versuchsanleitung. — Praktische 

Intelligenz und wirtschaftliche Eignungsprüfung. — 

Grenzen der angewandten Seelenkunde. 


Sozialistische Monatshefte. Herausgeber Joseph 
Bloch. 27. Jahrgang, 56. Band, Heft 5 u. 6, 1921. 
Verlag der Sozialistischen Monatshefte G. m. b. H., 
Berlin W 35. Preis M. 4.—. 

Ludwig Quessel: Wiederaufbau und Konti- 
nentalwirtschaft — Martin Mächler: Wie ist das 
Siedlungsproblem zu lösen? Max Schippel: 
Die Krisis der gemeindlichen Gasversorgung. — 
Hans Müller: Gedanken zur Neugestaltung des 
Genossenschaftsrechts. Albin Michel: Der 
drohende Rückgang der deutschen Qualitätsarbeit. 


Dto. 7. Heft 1921. Preis M. 3,—. 
Max Cohen: Die Lage nach der Londoner 


Konferenz. — Herman Kranold: Oberschle- 
sien, ein europäisches Problem. — Max Schippel: 
Soziale Wirkungen des Valutaelends. — Adolf 


Behne: Deutschland und die europäische Kunst- 
bewegung. Alfred Brust: Legende vom 
ertrinkenden Heiland. 


Der Arbeitsfrlede durch Arbeiterkapitalisten. 
Eine kritische Untersuchung der nach dem No- 
vember 1918 gemachten Vorschläge und Versuche 
zur Beteiligung der Arbeitnehmer durch reale und 
fiktive Einlagen am Ertrage von Kapitalgesell- 
schaften. Von Dr. Fritz Krasper. Otto Elsner 
Verlagsgesellschaft m. b. H., Berlin 1921. Preis 
M. 7,50. 

Die Arten der Beteiligungssysteme. 
kapital- oder geschäftsmässige Beteiligung der 
Arbeitnehmer durch die Kleinaktie. Indi- 
viduelle Gewinnbeteiligung verbunden mit kollek- 
tiver Kapitalbeteiligung. Beteiligung der 
Arbeitnehmer durch fiktive Einlagen. — Die aktien- 
mäßige Beteiligung der Arbeitnehmer in der Praxis 
unter der Herrschaft des heutigen Aktienrechtes. — In 
welcher Richtung geht der Weg zum Arbeitsfrieden? 


— Die 


Die Kontrolle in gewerblichen Uaternehmungen. 
rundzüge der Kontrolltechnik von Dr. Ing. 
Werner Grull. Beratender Ingenieur für 
geschäftliche Organisation technisch-wirtschaftliche 
und technisch- rechtliche Fragen, Beeidigter und 
öffentlich angestellter Bücherrevisor, München. 
Mit 89 Textfiguren. Verlag von Julius Springer, 
Berlin 1921. Preis M. 64,—. 

Gewerbliche Arbeit und Kontrolltechnik. — Der 
Aufbau der Kontrollarbeiten. Kontrollmittel. 
Die Organisation der Kontrollarbeit. Die 
Sicherung der Kontrollarbeiten. 


Die Berechnung der Geschichte und Deutschlands 
Zukunft. Von Dr. Max Kemmerich- München. 
Erweiterter Sonderdruck aus dem „Sammler“ der 
„München-Augsburger Abendzeitung“ vom 21. De- 
zember 1920.) Verlag Jos. C. Huber, Diessen vor 
München 1921. Preis M. 3,50. 


Deutsche Geschichte unter Kaiser Wilhelm Il. 
Von Conrad Bornhak, Leipzig - Erlangen 1921. 
A. Deichertsche Verlagsbuchhandlung Dr. Werner 
Scholl. Preis M. 27,—, eleg. geb. M. 35,—. 


Leitfaden für den Unterricht in der Handels- 
wissenschaft mit besonderer Berücksichtigung der 
deutschen Gesetzgebung von Professor Dr. A. Adler, 
Studiendirektor der Handelshochschule zu Leipzig. 
Achte verbesserte Auflage. J. M. Gebhards Verlag 
Leipzig 1921. Preis M. 12,— brosch, M. 16,— geb. 

Grundbegriffe der Handelswissenschaft. — Von 
dem Handel im allgemeinen. — Von dem Handels- 
stande. — Von den wichtigsten Handelseinrichtungen. 


Einmonatiger Geschäftsgang einer offenen 
Handelsgesellschaft, hauptsächlich entnommen 
aus dem Geschäftskreise einer Kolonialwaren- 
Grosshandlung. Zusammengestellt von Prof. 
Dr. A. Adler, Studiendirektor der Handels- 
hochschule zu Leipzig Vierte Auflage. Leipzig 
1921. J. M. Gebhards Verlag Preis M. 3,60. 


Der Konsument im Rätesystem. Die Interessen- 
vertretung der Verbraucher und ihre Einführung 
in die organisatorische Wirtschaft. Von Robert 
Schloesser, Berlin-Fichtenau 1920, Verlag Gesell- 
schaft und Erziehung G. m. b. H. Preis M. 10,50. 

Das Wesen der Verbraucherinteressen. — Die 

Vertretung der Verbraucherinteressen. Die 

Verbraucherbewegung in der sozialisierten Volks- 

wirtschaft. — Die Selbstverwaltung der Wirtschaft. 

— Der Staat „stirbt“ ab. — Das Mitbestimmungs’ 

recht der Verbraucher und Reichsverfassung: 

— Die Organisation der Wirtschaftsräte un 

der Industrieräte. — Der Irrtum in der Paritäts’ 

frage. Das Volksparlament eine Verbraucher- 
vertretung? — Die Verbraucherkammern. — Konsum‘ 
und Baugenossenschaften. — Die Hausfrauenvereine. 

— Die Arbeitsgemeinschaften. — Der Reichswirt- 

schaftsrat. — Die Aussenhandelsstellen. — Die Macht 

mittel der Verbraucher. 


Geldwertänderung und Bilanz. Leichtfasslich® 
Anleitung zur Berücksichtigung der Geldentwertung 
in der Bilanz von Helmut Heberle. Stuttgart 
1 5 5 Muthsche Verlags buchhandlung. Preis 

41.20. 


Geschichte des Bankhauses J. A. Krebs in Frei“ 
burg im Breisgau 1721-1921. Aus Anlass des 
200 jährigen Bestehens des Hauses Krebs herausg®“ 
geb. von Engelbert Krebs und Goetz Briefs, 
Professoren der Universität Freiburg. Freiburg + 
Breisgau 1921. Herder & Co., G. m. b. H., Verlags‘ 
buchhandlung. Preis M 10.—. i 

Quellen und Literatur. — Familiengeschichte bis 

1721. — Die Firma J. Krebs. 


— u KA E 


Die Philosophischen Grundisgen der National- 
ser Von Dr. Erich Eppich. Philo; 
sophische Reihe. Herausgegeben von Dr. Alfred 
Werner. 11. Band. München 1921. Rösl & Cie. 
Preis M 10.—. s 8 

Erkenntnis- und Methodenlehre. — Der Me 
und 18 — Die ethischen Bedingungen 
der Volkswirtschaft. 


f i 8 a Dr. 
Geld. Eine sozialpsychologische Studie. Mon 8 
Erich Eppich. Philosophische karep end 


gegeben von Dr. Alfred Werner. 
München 1921. Rösl & Cie Preis M. 8.— y 
Aus dem Inhalt: Einleitende Geschichtsüber- 
sicht. — Theorie der Massensuggestion des er 
— Theorie der Geldfunktionen. — Die sozialen un 
psychischen Wirkungen des Geldes. 


Die Anfänge der Naturbeherrschung. 1. Früh- 
formen der Mechanik. Von Dr. Carl 8 
Direktor des Museums für Völkerkunde Br hl. 
fessor an der Universität zu Leipzig. Mit 55 
reichen Abbildungen nach Originalzeichnu gt 921 
Max Wilhelm. Vierte Auflage Stuttgart a 

Kosmos, Gesellschaft der Naturfreunde. Er, 7 80. 

stelle: Frankhsche Verlagshandlung. Preis M. J. 80. 


Kosmos. Handweiser für Naturfreunde, herausgegeb. 
und verlegt vom Kosmos, Gesellschaft > 
freunde Stuttgart 1921. Frankhsche erlags- 
handlung, Heft 1. Preis pro Heft M. 2.—. } 

An unsere Mitglieder. — Dr. Krahn: * 
tropismus. Dr. Thomalla: Die . er 
ochfrequenzkinematographie, illust. Dr. opp: 

Urzeitliche Jagd. — Prof. Dr. Lindner: Li 25 

bedingungen für die günstige Wirkung ee 0 25 

bei der Tuberkuloseheilung. — Langbein: Planete: 

lauf 1921. — Welten: Kulturen und Unkulturen. — 
ermischtes. 


Die goe Läsung. Von William A. Gatzen. 
Kodie: Wirtschaft, nämlich Konsumkrafthebung 
u. Staatsfinanzensanierung. — Wiedergutmac en 
Zwölftes Heft wirtschaftsphilosophischer Schrtten. 
München 1921. Ante-Portas-Verlag München- 
Grünwald, Preis M. 3.—. 


Die Umwälzung der osteuropäischen Agrarver- 
fassung. Von Universitätsprofessor Dr. M.Sering, 
Geh. Reg.-Rat. Schriften zur Förderung der — — 
Kolonisation, Heft 34. Berlin 1921. N n 
Landbuchhandlung G. m. m. H., Berlin S i 
Preis M. 3.—. 

Strassers Taschenbuch der Wiener Börse 1927 
Herausgegeben von Strasser & Co., Wien l, 
Graben Nr. 17. Preis Kr. 40.—. 

Anleihen. — Pfandbriefe. — Prioritäten. eF LOSE ma 


Aktien. — Wiener Devisen- und Valutenpreise. — 
urse der Berliner Börse. — Kriegsanleihen. — Russe 

exotischer Wertpapiere. Prager Kurse Tricater 
urse. — Kurse der Budapester Börse. 


Bilanzkunde. Von Richard Fuchs, Dipl. Be 
lehrer, Dozent an der Humboldt-Hochschule, Bert, 
Methode Rustin. Selbstunterrichtsbriefe in yer 
bindung mit eingehendem Fernunterricht. 8 
gegeben vom Rustinschen Lehrinstitut Re er 
von Professor C. Ilzig. Lieferung Nr. 6 4921 
Preis je M. 3 60. Potsdam und Leipzig s 

erlag von Bonness & Hachfeld. á 

Im Anzengruber-Verlag, Wien XI. Leipzig, sin 

wieder Einige Neuheiten erschienen, über 5 
erlag den Lesern unseres Blattes auf Verlang 
ostenlos einen Prospekt zusendet. e 

Organisierung der Abschreibungen oder Bilanz- 
Kritik in det Notzeit. Neue Wege zur Bun 

Sestaltung der Bilanz als brauchbare Steuergrund 

CTT 


daktionellei i i i- Berlin. 
Verantwortlich für den redaktionellen Teil Fritz Naphtali-Berlin 


lage zwecks Sicherung des Vermögens un ö 
künftigen Ertragsfähigkeit, mit ee Bei 
spielen aus der Wirklichkeit an Hand der Gesetze 
und Steuer- Rechtsprechung erläutert von Fritz 
Grossmann. Hannover 1920. Verlagsgesellschaft 
mit beschränkter Haftung. Preis: Geheftet M. 15.— 
gebunden M. 18. — zuzüglich ortsübl. Buchhandels- 
aufschlag. (Ausland besonderer Tarif.) 


Zeitschrift für die gesamte Versicherungswissen= 
schaft. Herausgegeben vom Deutschen Verein 
für Versicherungs wissenschaft. Schriftleitung: Pro- 
fessor Dr. phil. jur. Alfred Manes. 21. Band, 2. Heft. 
Berlin 1921. E. S. Mittler & Sohn, Kochstr. 68—71. 
Preis M. 80,—. 


Dorn, Dr. öc. publ, Professor (München): 
Die Krisis in der Versicherungswissenschaft. 
— Rohrbeck, Dr. jur. et phil. (Berlin): Die 
neuen Wege der Sozialpolitik zum wirtschaftlichen 
Wiederaufbau im Versicherungswesen. — Mitter- 
müller, Dr: phil, Direktor (Gotha): Lebensver- 
sicherung und Geldentwertung. — Stier-Somlo, 
Dr. jur., Professor (Cöln): Die Reichssteuergesetze 
und das Versicherungswesen II, Reichseinkommen-, 
Körperschafts-, Kapitalertrags-, Erbschafts-, Umsatz- 
steuer- und Kapitalfluchtgesetz. — Müller, Dr. phil. 
(Leipzig): Versicherungs - mathematische Begriffs- 
bildung auf Grund von Realdeckungskapitalien. — 
Foertsch, Abteilungsvorsteher (Breslau): Die 
wirtschaftliche Beurteilung der Wasserleitungsschaden- 
versicherung und ihre rechtliche Folge. — Popoff, 
Dr. phil., Professor (Sofia): Ueber den Einfluss der 
Konstanten der Sterbeformel auf den Wert einer 
Leibrente. Kersting, Dr. jur., Direktor (Gotha): 
Vorschriften über die Auszahlung von Summen auf 
Lebensversicherungsverträge. Nachtrag. — Sprech- 
saal: Beume, Dr. jur. (Berlin): Betriebsrätegesetz 


und Versicherungsgewerbe. — Boywidt, Dr. jur., 
Syndikus (Berlin): Die Gemeinschaftsarbeit bei den 
Reichsversicherungsträgern. — Mühsam, Dr. jur., 


Justizrat (Berlin): Die Wirksamkeit einer Rücktritts- 
erklärung ohne Angabe der richtigen Gründe. 


Erdbüchlein. Kleines Jahrbuch der Erdkunde. 1921. 
Herausgegeben unter Mitarbeit von J. Eltz, Major 
Franz Carl Endres, Lothar Heberer, 
Prof. Dr. H. Hertz berg, T. Kellen, J. Lützel- 
burger, Abgeordn. Hermann Wendel, 
Dr.E. Wunderlich. Mit 28 Abbildungen und 
Kärtchen. Stuttgart 1921. Frankhsche Verlags- 
handlung. Preis M. 5,20. 

Die Länder der Welt. — Europa. — Asien. - 
Afrika. Amerika. — Australien. — Ober- 
schlesien. — Das ethnographische Polen. — Süd- 
slawien, Jugoslawien. — Die Aufteilung der Türkei. 
— Die deutsche Auswanderung nach Südamerika. 


Das Welteisenbahnnetz von heute. — Die Polar- 

forschung. 

Berichte aus den neuen Staaten. Nr. 31 bis 33 
4. Jahrgang. Wien, 26. März 1921. Preis M. 60.— 


vierteljährlich. Geschäftsstelle des Ver 
ee: Banken und Bankiers, Wien I, u 
gasse 4. 

Die Regelung der Uebernahme der Kriegs- 
anleiheobligationen der ehemaligen österreichisch- 
ungarischen Monarchie in den Nationalstaaten 
Von DEmaRiichardssKenschae (Wien) 
Oesterreich: Novellierung des Vermögensabgabe- 
gesetzes. — Die Liquidation der Oesterreich-unga- 
rischen Bank. Tschecho-Slowakischer Staat. 
Die Exportgewinnsteuer Polens. — Gesetz betreffend 
die Organisation der Börsen in Polen. Ungarn: 
Verordnung betreffend Einschränkung des Bargeld 
verkehrs im Postwesen. — Verordnung pend 
Uebernahme des Versicherungsbestandes der aus- 
ländischen Lebensversicherungsgesellschaften. 


Anzeigen des Plutus. L 


... ͤ —— — . ————— 


Bilanz der Mitteldeutschen Creditbank 


per 31. Dezember 1920. 


Aktiva. M a Passiva. AM å 
Nicht eingezahltes Aktienkapital . — — Aktienkapital 90 000 000)” 
Kasse, fremde Geldsorten, Kupons und Gut- Reel 13 750 000. 
haben bei Noten- u. Abrechnungs- (Clear ing:) Kreditoren . 1515 493 3221% 
Banken . 16/396 7065 Akzepte und r . .. 37313 858% 
Wechsel und W Scha ue 846 109 741034 | ausserdem Aval-u. ee 
Nostroguthaben bei Banken und Bankfırmen | 179769 956/54 M. 133 773 661.97 
Reports und Lombards gegen börsengäng. || Uebergangsposten unserer Niederlassungen i 
Wertpapiere Deen 20 515 712077 untereinander 1787 41885 
Vorschüsse auf Waren 7 Warenver- nerhobene Dividenden ah, 173 748 
schiffungen A 533 774,55 ||| Reingewinn d. Jahres 1920 M. 16 535 178. 32 E 
Eigene Wertpapiere . 14 330 452/99 ||| Vortrag aus d. Jahre 1919 „ 148 281.93 16 683 4600 
Konsortialbeteiligungen . z 18 215 59947 
Dauernde Beteiligungen bei Eee, SETT - 
und Banktirmen 1 926 88471 
Debitoren in laufender . | l 
a) gedeckte . . . M. 270 236 608 15 | | 
davon durch börseng. | 
Wertpapiere gedeckt 
. M. 198 016965.71 
b) ungedeckte . . . . 144402 935 83 | 414639 54398 
ausserdem Aval- und {|| 
Bürgschafts Debitoren * 
. M 133 773 661.97 l 
Bankgebäude. M. 10812 929.55 | 
abzüglich Hypotheken . . _ 46292955 | 10530 000 — | | 
Sonstige Immobilien .. M. 1 668 434.56 | | 
abzüglich Hypotheken . _ 255.000. — 1413 43456 | 
Mobilia? 2 1— | — 
36 IN 1675 201 807 


1 675 201 807 


Gewinn- u. Verlust-Rechnung per 3I. Dezbr. 1920: 
C ; 


“o |s] 05 
Unkosten Gewinn-Vortrag aus 1919 . 2 148 281 
a) Gehälter, Teuerungszulagen, Gratifika- Gewinu aus Zinsen sowie aus nen 121 3 
tionen, Tantiemen und sonstige Ge- | fremden Wechseln . 47 387119 
schaltsunkosten a, EA 49 894 749196 | Gewinn aus Provisionen f 20 191 436 
r Dj Steuenn ß a a 6 460 927 66 | Gewinn aus dauernden Neger E $ 
Beiträge zum Beamten-Versicherungsverein 6 Banken und Bankfirmen . „5 Fa. A 840 52 
des Deutschen Bank- und Bankiergewerbes Verschiedene Gewinne und Mieteinnahmen. 5 033 95 
und zur Pensionskasse der Bank. . . . 418 115032 ; 
Abschreibungen auf Bankgebäude . . . - 143 585 64 | 
Reingewinn i 
Verteilung: | | 
10% Dividende auf M. 90 000 000.— . 9 000 000 — 
Ueberweisung an die ausserordentliche | 
Reserve Ä 4.000 000 — | 
Ueberweisung an die Rola rr | 
Reserve 2 2 250 000 — 
Ueberweisung an E Wohlfahrtskäese ? 500 000! — 
Tantieme des Aufsichtsrats . . . . - 729 729 72 
Vortrag auf neue Rechnung 203 72058 | 2 
| 73 600 838183 73 600 E 


